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Der Il. Zivilsenat des Bundesgerichtshofs hat durch den Vorsitzenden Richter
Prof. Dr. Drescher, die Richter Woéstmann, Born, Dr. Bernau und V. Sander
im schriftlichen Verfahren, in dem Schriftsatze bis zum 21. August 2020 einge-

reicht werden konnten,

fur Recht erkannt:

Auf die Revision der Beklagten wird das Urteil des
18. Zivilsenats des Oberlandesgerichts Koéln  vom
15. November 2018 aufgehoben.

Die Sache wird zur neuen Verhandlung und Entscheidung,
auch uUber die Kosten des Revisionsverfahrens, an das

Berufungsgericht zurickverwiesen.

Von Rechts wegen

Tatbestand:

Die Beklagte ist eine borsennotierte Aktiengesellschaft. Die Klagerin ist
mit etwa 8 % der Aktien an der Beklagten beteiligt. Die im Hinblick auf ihren
Aktienbesitz notwendige Stimmrechtsmitteilung gab nicht die Klagerin selbst,

sondern Z. als Konzernmitteilung ab. Z.  war mittelbar



mehrheitlich an der V. AG beteiligt, die ihrerseits mehr als die
Halfte der Aktien der Klagerin hielt. Zwischen der Klagerin und der

V. AG bestand seit Dezember 2009 ein Entherrschungsvertrag.

An der Hauptversammlung der Beklagten vom 24. Mai 2017 nahm neben
der Klagerin und weiteren zum Konzern der Klagerin gehdrenden Aktionaren
u.a. die M. GmbH (im Folgenden: M. GmbH) teil. Diese
hatte ihre Beteiligung an der Beklagten im Rahmen einer Kapitalerhéhung aus
einem genehmigten Kapital im Herbst 2016 ausgebaut und hielt seither rund
20 % der Aktien. Bei dieser Kapitalerhdhung, bei der das Bezugsrecht der Akti-
onare nicht ausgeschlossen war, war die M. GmbH aufgrund einer zwi-
schen ihr und der Beklagten geschlossenen Vereinbarung als Backstop-

Investorin aufgetreten.

Zur Abstimmung bei der Hauptversammlung der Beklagten am 24. Mai
2017 standen u.a. der Tagesordnungspunkt 2 Uber die Entlastung des Vor-
stands fur das Geschaftsjahr 2016 und der Tagesordnungspunkt 6 tber die Er-
machtigung des Vorstands zur Erh6hung des Grundkapitals mit der Mdglichkeit
zum Ausschluss des Bezugsrechts fir Spitzenbetrage und entsprechend § 186
Abs. 3 Satz 4 AktG. Die Beschliisse kamen mit einer Mehrheit von jeweils mehr

als drei Viertel der anwesenden Stimmen zustande.

Die Klagerin hat gegen beide Beschlisse Anfechtungs- und Nichtigkeits-
feststellungsklage erhoben. Das Landgericht hat die Klage wegen fehlender
Anfechtungsbefugnis der Klagerin abgewiesen. Auf die Berufung der Klagerin
hat das Berufungsgericht die Beschlisse fur nichtig erklart. Dagegen richtet

sich die vom erkennenden Senat zugelassene Revision der Beklagten.



Entscheidungsgriinde:

Die Revision der Beklagten hat Erfolg. Sie fuhrt zur Aufhebung des Beru-

fungsurteils und zur Zuriickverweisung der Sache an das Berufungsgericht.

|. Das Berufungsgericht hat seine Entscheidung im Wesentlichen wie
folgt begrindet:

Der Klagerin fehle nicht deshalb die Anfechtungsbefugnis, weil sie wegen
einer unzutreffenden Konzernmitteilung nach dem Wertpapierhandelsgesetz
einem Rechtsverlust unterlegen habe. Dabei konne offenbleiben, ob die Klage-
rin ihrer Meldepflicht durch die Konzernmitteilung nachgekommen sei oder sie
wegen des zwischen ihr und der V. AG bestehenden Entherr-
schungsvertrags nicht als Tochterunternehmen zu behandeln gewesen sei, so
dass sie eine eigene Mitteilung habe abgeben missen. Denn der Klagerin fehle
es an dem fur den Rechtsverlust erforderlichen Verschulden. Ihr Vorgehen bzw.
dasjenige ihrer Konzernmutter habe dem Emittentenleitfaden der Bundesanstalt
fur Finanzdienstleistungsaufsicht (im Folgenden: BaFin), dem Deutschen Rech-
nungslegungsstandard, der standigen, bis heute anhaltenden Praxis der BaFin
und der obergerichtlichen Rechtsprechung zu der Frage der Nichtberiicksichti-
gung eines schuldrechtlichen Entherrschungsvertrags bei der Abgabe einer
Konzernmitteilung entsprochen. Zwar gebe es diesbeziglich abweichende
Stimmen in der Literatur, aber keine entgegenstehende hochstrichterliche
Rechtsprechung. Die Klagerin habe unter Berucksichtigung drohender
Zwangsmalinahmen der BaFin auf deren Vorgaben und auf die obergerichtliche

Rechtsprechung vertrauen durfen.

Der Beschluss uber die Entlastung des Vorstands sei fur nichtig zu erkla-
ren. Es liege ein eindeutiger und schwerwiegender Gesetzesverstol3 im Entlas-

tungszeitraum vor, da der Vorstand der Beklagten unter Verletzung des Gleich-
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behandlungsgebots nicht samtlichen Altaktionaren dieselbe Chance gewahrt
habe, an der Durchfiihrung einer Kapitalerhbhung im Herbst 2016 ebenfalls
durch Abschluss einer Backstop-Vereinbarung mitzuwirken. Die Eindeutigkeit
der Rechtsverletzung ergebe sich daraus, dass die mal3gebliche Bestimmung
des § 53a AktG in ihrer Bedeutung hinreichend klar sei und der entscheidungs-

erhebliche Sachverhalt unstreitig sei.

Der Beschluss uUber die Erméachtigung des Vorstands zur Kapitalerho-
hung sei fur nichtig zu erklaren. Mit der Beschlussfassung habe die Hauptver-
sammlung der Beklagten die ihr gegeniber der Klagerin obliegende Treue-
pflicht verletzt. Wegen des vorangegangenen Versto3es gegen das Gleichbe-
handlungsgebot bei der Kapitalerhbhung im Herbst 2016 sei die Hauptver-
sammlung gehalten gewesen, daflr zu sorgen, dass eine zukinftige gegen
§ 53a AktG verstoRende Benachteiligung von Aktionaren unterbleibe. Dem sei
sie nicht nachgekommen, da der Beschluss nicht mit entsprechenden, den
Handlungsspielraum des Vorstands begrenzenden Bestimmungen verbunden

gewesen sei.
II. Diese Ausfuhrungen halten der rechtlichen Nachprifung nicht stand.

1. Im Ergebnis zutreffend ist das Berufungsgericht davon ausgegangen,
dass die Klagerin keinem Rechtsverlust gemali § 28 Abs. 1 Satz 1 WpHG in der
Fassung des Gesetzes vom 20. November 2015 (BGBI. | S. 2029) (im Folgen-
den: WpHG aF) unterlag und daher gemald § 245 Nr. 1 AktG zur Anfechtung
der auf der Hauptversammlung der Beklagten vom 24. Mai 2017 gefassten Be-

schlisse befugt ist.

Der in 8 28 Abs. 1 WpHG aF angeordnete Rechtsverlust umfasst auch
die Anfechtungsbefugnis nach 8§ 245 Nr.1 AktG (vgl. BGH, Urteil vom
25. September 2018 - Il ZR 190/17, ZIP 2018, 2214 Rn. 7, 10 zu § 245 Nr. 2
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AktG). Es kann dahinstehen, ob, wie das Berufungsgericht meint, die Klagerin
an einem etwaigen Verstol3 gegen eine Meldepflicht kein fir den Rechtsverlust
nach § 28 Abs. 1 WpHG aF erforderliches Verschulden traf. Denn die Klagerin
war von der sie nach § 21 Abs. 1 WpHG aF treffenden Meldepflicht hinsichtlich
der ihr gehorenden Aktien der Beklagten durch die Konzernmitteilung des Z.

nach 8§ 24 WpHG aF befreit. Daran anderte auch der zwischen der Kléagerin und
der V. AG bestehende Entherrschungsvertrag nichts. Die kon-
zernrechtliche  Verknipfung eines Tochterunternehmens mit seinem
(GroR3-)Mutterunternehmen im Sinne des § 24 Abs. 1 WpHG aF wird durch
einen schuldrechtlichen Entherrschungsvertrag in der Kette der beteiligten Ge-

sellschaften nicht aufgelost.

a) Gemal} § 24 Abs. 1 WpHG aF ist ein meldepflichtiges Tochterunter-
nehmen von den Meldepflichten nach § 21 Abs.1 und l1la, 8§ 25 Abs. 1 und
§ 25a Abs. 1 WpHG aF befreit, wenn die Mitteilung von seinem Mutterunter-
nehmen oder, falls das Mutterunternehmen selbst ein Tochterunternehmen ist,
durch dessen Mutterunternehmen erfolgt. Nach 8§ 22a Abs. 1 WpHG aF sind
Tochterunternehmen vorbehaltlich des § 22a Abs. 2 bis 4 WpHG aF Unterneh-
men, die als Tochterunternehmen im Sinne des 8§ 290 HGB gelten oder auf die
ein beherrschender Einfluss ausgelbt werden kann, ohne dass es auf die
Rechtsform oder den Sitz ankommt. Nach § 290 Abs. 1 Satz 1 HGB stehen
zwei Unternehmen dann im Verhaltnis von Mutterunternehmen und Tochterun-
ternehmen, wenn das Mutterunternehmen auf das Tochterunternehmen unmit-
telbar oder mittelbar einen beherrschenden Einfluss austben kann. Dieser be-
herrschende Einfluss wird nach § 290 Abs. 2 Nr. 1 HGB unwiderlegbar vermu-
tet, wenn dem Mutterunternehmen in einem anderen Unternehmen die Mehrheit

der Stimmrechte der Gesellschafter zusteht.
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b) Ob die aus 8§ 290 Abs. 2 Nr. 1 HGB folgende unwiderlegbare Vermu-
tung der Stimmrechtsmehrheit fir einen beherrschenden Einfluss und damit
zugleich fur die Eigenschaft als Tochter- und Mutterunternehmen im Sinne der
§22a Abs. 1 Nr. 1, § 24 Abs. 1 WpHG aF auch dann besteht, wenn sich die
Uber eine Stimmrechtsmehrheit verfigende nattrliche oder juristische Person
im Rahmen eines sogenannten Entherrschungsvertrags schuldrechtlich ver-
pflichtet hat, von ihren Stimmrechten keinen Gebrauch zu machen, ist umstrit-

ten.

Teilweise wird in der Literatur allein auf die formale Rechtsinhaberschaft
abgestellt, weshalb Entherrschungsvertrage unbeachtlich seien (zu § 22a
WpHG aF bzw. § 35 WpHG: Burgard, BB 1995, 2069, 2074; Larisch/Bunz,
NZG 2013, 1247, 1251; BeckOGK AktG/Petersen, Stand: 1. Juli 2020, § 22
Rn. 74; Sven H. Schneider in Assmann/Uwe H. Schneider/Mulbert, WpHG,
7. Aufl,, 8 35 Rn. 11; Opitz in Schéafer/Hamann, Kapitalmarktgesetze, 2. Aufl.,
Stand: Oktober 2010, § 22 WpHG Rn. 13; zu § 290 HGB; Kraft/Link, ZGR 2013,
514, 547; Middendorf/zindorf, DB 2010, 2124, 2125f.; Ulmer, Festschrift
Goerdeler, 1987, S. 623, 641, BeckOGK HGB/Senger/Hoehne,
Stand: 15. Februar 2020, 8 290 Rn. 60 f.; Hinkelthein in Heymann, HGB,
3. Aufl,, 8290 Rn. 22; Boécking/Gros/Schurbohm in Ebenroth/Boujong/Joost/
Strohn, HGB, 4. Aufl., 8 290 Rn. 21; Staub/Kindler, HGB, 5. Aufl., § 290 Rn. 38;
zu 88 2 Abs. 6, 30 Abs. 1 Nr. 1 WpUG; OLG Frankfurt, ZIP 2007, 864, 866 f.;
AG 2008, 87, 88; Santelmann in Steinmeyer, WpUG, 4. Aufl., §2 Rn. 34;
Steinmeyer in Steinmeyer, WpUG, 4. Aufl., § 30 Rn. 5; KK-WpUG/Versteegen,
2. Aufl., 82 Rn.205; Uwe H. Schneider/Favoccia in Assmann/Pdtzsch/
Uwe H. Schneider, WpUG, 3. Aufl., § 2 Rn. 127).

Die Gegenauffassung stellt eine materielle Betrachtungsweise an, nach

der bei einem wirksamen Entherrschungsvertrag eine Stimmrechtsmehrheit im
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Sinne des 8290 Abs.2 Nr.1 HGB verneint werden kdnne (Simon/Dobel,
BB 2008, 1955, 1956; Schirnbrand/Habersack in Emmerich/Habersack, Aktien-
und GmbH-Konzernrecht, 9. Aufl.,, 8 35 WpHG Rn. 6; von Hein in Schwark/
Zimmer, Kapitalmarktrechtskommentar, 5. Aufl., 8 35 WpHG Rn. 6; Schilha in
Burgers/Korber, AktG, 4. Aufl., 8 22a WpHG Rn. 2; MunchKommAktG/Bayer,
5. Aufl., 8 35 WpHG Rn. 6; KK-WpHG/von Biilow, 2. Aufl., 8§ 22 Rn. 304; Gietl in
Ernsthaler, Gemeinschaftskommentar zum HGB mit UN-Kaufrecht, 8. Aufl.,
8 290 HGB Rn. 25; Merkt in Baumbach/Hopt, HGB, 38. Aufl., § 290 Rn. 10).

c) Die erstgenannte Auffassung ist richtig. Die Eigenschatft als Tochterun-
ternehmen im Sinne des § 22a Abs. 1 Nr. 1 WpHG aF und damit als befreiter
Meldepflichtiger im Sinne des 8§ 24 Abs. 1 WpHG aF wird durch einen schuld-
rechtlichen Entherrschungsvertrag in der Kette der nach 8 24 Abs. 1 WpHG aF
beteiligten Gesellschaften nicht beseitigt.

aa) Im unmittelbaren Anwendungsbereich des 8§ 290 HGB besteht bei
Stimmrechtsmehrheit gemafd § 290 Abs. 2 Nr. 1 HGB ein beherrschender Ein-
fluss im Sinne des § 290 Abs. 1 Satz 1 HGB auch dann, wenn mit einem Toch-
terunternehmen ein schuldrechtlicher Entherrschungsvertrag geschlossen wur-
de.

Der Wortlaut des § 290 Abs. 2 Nr. 1 HGB stellt allein darauf ab, ob dem
Mutterunternehmen bei einem anderen Unternehmen die Mehrheit der Stimm-
rechte der Gesellschafter zusteht, ohne dass es auf die konkrete Ausiibungs-
moglichkeit ankommt (BeckOGK HGB/Senger/Hoehne, Stand: 15. Februar
2020, 8§ 290 Rn. 60 f.). Die schuldrechtliche Vereinbarung tber ein bestimmtes
Stimmverhalten bzw. Uber die Nichtaustibung des Stimmrechts berthrt nicht
den Bestand der Rechte desjenigen, dem die Anteile gehdren, sondern die fur
§ 290 Abs. 2 Nr. 1 HGB nicht maRRgebliche Ebene der tatsachlichen Ausubung
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der Rechte (KK-Rechnungslegungsrecht/Claussen/Scherrer, 8290 HGB
Rn. 42). Eine materielle Betrachtungsweise liefe im Ergebnis darauf hinaus,
§290 Abs.2 Nr.1 HGB als widerlegliche Vermutung aufzufassen, obgleich
nach dem Wortlaut des 8§ 290 Abs. 2 HGB ein beherrschender Einfluss "stets"
gegeben ist, wenn einer der in den Nr. 1 bis 4 genannten Félle vorliegt.

Auch die gesetzliche Systematik der bilanzrechtlichen Konsolidierungs-
vorschriften spricht daflr, schuldrechtliche Beschrankungen der Stimmrechts-
austbung im Rahmen des § 290 Abs. 2 Nr. 1 HGB unbericksichtigt zu lassen.
Denn 8§ 296 Abs. 1 Nr. 1 HGB sieht vor, dass ein Tochterunternehmen in den
Konzernabschluss nicht einbezogen zu werden braucht, wenn erhebliche und
andauernde Beschrankungen, wie ein Entherrschungsvertrag sie mit sich brin-
gen kann, die Ausubung der Rechte des Mutterunternehmens in Bezug auf das
Vermogen oder die Geschaftsfihrung dieses Unternehmens nachhaltig beein-
trachtigen. Der Verzicht auf die Einbeziehung nach 8§ 296 Abs. 1 Nr. 1 HGB
fuhrt aber gerade nicht dazu, dass das Unternehmen kein Tochterunternehmen
im Sinne des 8290 HGB mehr wére (BeckOGK HGB/Senger/Hoehne,
Stand: 15. Februar 2020, 8 290 Rn. 61 f.; Opitz in Schafer/Hamann, Kapital-
marktgesetze, 2. Aufl., Stand: Oktober 2010, § 22 WpHG Rn. 13). Dieses Ein-
beziehungswahlrecht des Mutterunternehmens entkraftet zugleich den Einwand
der Gegenauffassung, durch eine rein formale Betrachtung kénne es zur Pflicht
zur Konsolidierung von Tochterunternehmen nach 8§ 290 Abs. 2 Satz 1 HGB
kommen, ohne dass der in § 290 Abs. 1 Satz 1 HGB vorausgesetzte beherr-
schende Einfluss gegeben sei (Kiting/Seel, BB 2010, 1459, 1461) bzw. zur
Pflicht zur Konsolidierung in mehreren Muttergesellschaften (so Ludenbach/
Freiberg, BB 2009, 1230f.; dagegen Middendorf/Zindorf, DB 2010, 2124,
2125 f1.).
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Der Entstehungsgeschichte des § 290 HGB lasst sich nicht entnehmen,
dass nach dem Willen des Gesetzgebers § 290 Abs. 2 Nr. 1 HGB ein materiel-
les Begriffsverstandnis zugrunde gelegt werden sollte. Die Formulierung des
§ 290 Abs. 2 Nr. 1 HGB geht zurlck auf Art. 1 Nr. 8 des Gesetzes zur Durch-
fuhrung der Vierten, Siebten und Achten Richtlinie des Rates der Europaischen
Gemeinschaften zur Koordinierung des Gesellschaftsrechts (BilRIiLIG) vom
19. Dezember 1985 (BGBI. | S. 2355), mit dem Art. 1 Abs. 1 der Siebten Richt-
linie 83/349/EWG des Rates vom 13. Juni 1983 aufgrund von Art. 54 Abs. 3
Buchst. g) des Vertrages Uber den konsolidierten Abschluss, ABI.
EG Nr. L 193 S. 1 (Siebte Richtlinie), nahezu wortgleich Gbernommen wurde.
Hierdurch sollte das der Richtlinie zugrundeliegende Control-Konzept angel-
sachsischen Ursprungs tUbernommen, aber zusatzlich mit Aufgreifen des Mit-
gliedstaatenwahlrechts des Art. 1 Abs. 2b der Richtlinie in 8§ 290 Abs. 1 HGB aF
das dem Aktiengesetz 1965 entsprechende Konzept der einheitlichen Leitung
aufrechterhalten werden (Staub/Kindler, HGB, 5. Aufl., 8 290 Rn. 1). Das Ge-
setz zur Modernisierung des Bilanzrechts (BilMoG) vom 25. Mai 2009 (BGBI. |
S. 1102) ging von den bisherigen Konsolidierungskonzepten "einheitliche Lei-
tung" und "tatsachliche Kontrolle" auf das international tibliche Konsolidierungs-
konzept "mogliche Beherrschung" Uber. Nach der Beschlussempfehlung des
Rechtsausschusses, auf die dieser Konzeptwechsel und die spatere Gesetzes-
fassung zuriickgehen, sollten allerdings die typisierenden Tatbestdnde nach
§ 290 Abs. 2 Nr. 1 bis Nr. 3 HGB beibehalten werden, um "die Rechtsanwen-
dung zu erleichtern" (BT-Drucks. 16/12407, S. 89). Daraus folgt, dass in Bezug
auf 8 290 Abs. 2 Nr. 1 HGB nicht von der hergebrachten formalen Betrach-
tungsweise, die anders als nach Absatz 1 den Konsolidierungskreis unabhangig
von der tatsachlichen Einflussnahmemoglichkeit bestimmt, abgeriickt werden
sollte (vgl. Middendorf/Zindorf, DB 2010, 2124, 2125; Staub/Kindler, HGB,
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5. Aufl., 8290 Rn. 38; BeckOGK HGB/Senger/Hoehne, Stand: 15. Februar
2020, § 290 Rn. 61 f.).

bb) Bei der Bestimmung eines Tochterunternehmens im Sinne des § 22a
Abs. 1 Nr. 1 WpHG aF und folglich des befreiten Meldepflichtigen im Sinne des
§ 24 Abs. 1 WpHG aF bleiben schuldrechtliche Entherrschungsvertrage in glei-
cher Weise wie bei § 290 Abs. 1 Nr. 1 HGB aul3er Betracht.

Nach § 22a Abs. 1 Nr. 1 WpHG aF sind Tochterunternehmen im Sinne
des Abschnitts iber die Uberwachung des Verbots der Marktmanipulation vor-
behaltlich hier nicht einschlagiger Ausnahmen Unternehmen, die als Tochterun-
ternehmen im Sinne des 8 290 des Handelsgesetzbuchs gelten. § 22a Abs. 1
Nr. 1 WpHG aF verweist nicht auf die 88 291, 292, 293 und 296 HGB und damit
auch nicht auf die Vorschrift des § 296 Abs. 1 Nr. 1 HGB, in deren Regelungs-
bereich gerade auch schuldrechtliche Entherrschungsvertrage fallen (Opitz in
Schafer/Hamann, Kapitalmarktgesetze, 2. Aufl., Stand: Oktober 2010, § 22
WpHG Rn. 13). Die Entwicklung des Wertpapierhandelsgesetzes bietet eben-
falls keine Anhaltspunkte fir ein materielles Begriffsverstandnis. § 22 Abs. 3
WpHG in seiner urspringlichen Fassung des Gesetzes vom 26. Juli 1994
(BGBI. | S. 1749) enthielt hinsichtlich der die Meldepflicht des Mutterunterneh-
mens auslésenden Stimmrechtszurechnung nach § 21 Abs. 1, §22 Abs. 1
WpHG noch einen eigenstandigen Begriff des "kontrollierten Unternehmens”,
der Art. 8 Abs.1 Buchst.a) der Richtlinie 88/627/EWG des Rates vom
12. Dezember 1988 Uber die bei Erwerb und Veraul3erung einer bedeutenden
Beteiligung an einer borsennotierten Gesellschaft zu veroffentlichenden Infor-
mationen, ABl. EG Nr. L 348 S. 62 (Transparenzrichtlinie), enthommen war.
Gleichzeitig verwies § 24 WpHG in seiner urspringlichen Fassung hinsichtlich
der Mitteilung durch Konzernunternehmen auf 88 290, 340i HGB, was dem
Verweis in Art. 6 RL 88/627/EWG auf Art. 1 RL 83/349/EWG entsprach. Durch
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Art. 2 Nr. 2 des Gesetzes zur Regelung von offentlichen Angeboten zum Er-
werb von Wertpapieren und von Unternehmensibernahmen vom 20. Dezember
2001 (BGBI. | S. 3822) wurde in 8 22 Abs. 3 WpHG aF zur Angleichung an § 2
Abs. 6 WpUG der Begriff des ,kontrollierten Unternehmens“ durch den des
"Tochterunternehmens" ersetzt und der Verweis auf § 290 HGB tbernommen.
Nach den Gesetzesmaterialien sollte hierdurch die Definition des Tochterunter-
nehmens Uber den Begriff des kontrollierten Unternehmens hinausgehen, in-
dem das Control-Prinzip fortgefuihrt und um Elemente des Konzern-Konzepts
erweitert werden sollte (Regierungsentwurf BT-Drucks. 14/7034, S. 70). Mit der
Neufassung der Transparenz-Richtlinie durch die Richtlinie 2004/109/EG des
Europaischen Parlaments und des Rates vom 15. Dezember 2004 zur Harmo-
nisierung der Transparenzanforderungen in Bezug auf Informationen tber Emit-
tenten, deren Wertpapiere zum Handel auf einem geregelten Markt zugelassen
sind, und zur Anderung der Richtlinie 2001/34/EG, ABI. EU Nr. L 390 S. 38
(Transparenz-Richtlinie II), entfiel der Verweis in Art. 12 Abs. 3 RL 2004/109/EG
auf Art. 1 RL 83/349/EWG. Hierdurch erwies sich § 24 WpHG aF als zu eng, da
es nach den 88 290, 340i HGB aF auf einen Sitz des Mutterunternehmens in
Deutschland ankam (vgl. Regierungsentwurf BT-Drucks. 18/5010, S. 46). Im
Zuge der Umsetzung der Richtlinie 2013/50/EU des Europaischen Parlaments
und des Rates vom 22. Oktober 2013 zur Anderung der Richtlinie 2004/109/EG
des Européaischen Parlaments und des Rates zur Harmonisierung der Transpa-
renzanforderungen in Bezug auf Informationen tdber Emittenten, deren Wertpa-
piere zum Handel auf einem geregelten Markt zugelassen sind, der Richtlinie
2003/71/EG des Europdaischen Parlaments und des Rates betreffend den Pros-
pekt, der beim offentlichen Angebot von Wertpapieren oder bei deren Zulas-
sung zum Handel zu veréffentlichen ist, sowie der Richtlinie 2007/14/EG der
Kommission mit Durchfihrungsbestimmungen zu bestimmten Vorschriften der
Richtlinie 2004/109/EG (Transparenz-Richtlinie 111), ABl. EU Nr. L 294 S. 13,
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durch das Gesetz zur Umsetzung der Transparenzrichtlinie-Anderungsrichtlinie
vom 20. November 2015 (BGBI. | S. 2029) wurde der Verweis auf die 8§ 290,
340i HGB in 8 24 WpHG gestrichen. Die Tochterunternehmenseigenschaft
wurde in dem neu geschaffenen § 22a WpHG aF zentral geregelt. Der Verweis
auf 8 290 HGB wurde in § 22a Abs. 1 Nr. 1 WpHG aF beibehalten. Dass der
Gesetzgeber dabei im Rahmen der kapitalmarkrechtlichen Beteiligungstranspa-
renz eine Anderung des Begriffsverstandnisses im Anwendungsbereich des
§ 290 Abs. 2 Nr. 1 HGB hin zu einer materiellen Betrachtungsweise beabsich-
tigt héatte, lasst sich den Gesetzesmaterialien nicht entnehmen (vgl.
Regierungsentwurf BT-Drucks. 18/5010, S. 45 f1.).

Ein materielles Verstandnis des Begriffs Mehrheit der Stimmrechte ist
auch nicht im Hinblick auf den Zweck der Zurechnungsvorschrift des § 22
Abs. 1 WpHG aF veranlasst. Soweit die Gegenauffassung, die bei Vorliegen
eines Entherrschungsvertrags im Wege der teleologischen Reduktion die
Eigenschaft als Tochterunternehmen verneinen mochte, damit argumentiert, es
bestehe keine Umgehungsgefahr, der das Gesetz durch die Zurechnung des
§ 22 WpHG aF begegnen wolle (MinchKommAktG/Bayer, 5. Aufl., 8 35 WpHG
Rn. 6; von Hein in Schwark/Zimmer, Kapitalmarktrechtskommentar, 5. Aufl.,
8 35 WpHG Rn. 6), Ubersieht sie, dass der Ausschluss der Stimmrechtaus-
Ubung durch Vertrag nicht die tatsachliche Ausuibung hindert, mag dies auch
vertraglich unzulassig sein (OLG Frankfurt, ZIP 2007, 864, 866 f,;
Sven H. Schneider in Assmann/Uwe H. Schneider/Mulbert, WpHG, 7. Aufl.,
835 Rn. 11; von Keitz/Ewelt-Knauer in Baetge/Kirsch/Thiele, Bilanzrecht,
Stand: August 2015, § 290 HGB Rn. 78). Dies gilt umso mehr, soweit es - wie
vorliegend - nicht um die Zurechnung von Stimmrechten des Tochterunterneh-
mens gemal 8 22 Abs. 1 Satz1 Nr.1 WpHG aF und damit die Begrindung

einer etwaig zu umgehenden Meldepflicht bei dem Mutterunternehmen geht,
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sondern um die Befreiung des Tochterunternehmens durch die Mitteilung des
Mutterunternehmens nach § 24 Abs. 1 WpHG aF.

Auch aus Sinn und Zweck des Gesetzes folgt kein anderes Ergebnis. Mit
den Mitteilungspflichten nach den 88 21 ff. WpHG aF soll die Funktionsfahigkeit
des deutschen Finanzmarkts gestarkt und dazu fur die Anleger Transparenz
Uber die wesentliche Eigentimerstruktur der bodrsennotierten Gesellschaft
(Begr. RegE, BT-Drucks. 12/6679, S. 1, 33) und die sonstigen Einwirkungsmog-
lichkeiten geschaffen werden (BGH, Urteil vom 19. Juli 2011 - Il ZR 246/09,
BGHZ 190, 291 Rn. 32; Urteil vom 25. September 2018 -1l ZR 190/17,
ZIP 2018, 2214 Rn. 36). Dieses Ziel wird durch eine Konzernmitteilung nach
8 24 Abs. 1 WpHG aF in gleicher Weise erreicht wie durch eine Mitteilung durch
das Tochterunternehmen selbst.

Die formale Betrachtungsweise entspricht im Ubrigen der bisherigen
Bilanzierungspraxis nach dem Deutschen Rechnungslegungsstandard Nr. 19
Tz. 23 (BAnz. Nr. 28a vom 18. Februar 2011), wonach schuldrechtliche Ent-
herrschungsvertrage unbeachtlich sind, sowie dem Emittentenleitfaden der
BaFin (Emittentenleittaden 2013: VIII. 2.5; Emittentenleittaden 2018:
Modul B I. 2.5).

d) Nachdem Z. fur die Klagerin am 26. April 2016 eine Beteiligung
von 8,28 % am Grundkapital der Beklagten gemeldet hatte, musste die Klagerin
keine eigene Mitteilung nach 8§ 21 Abs. 1 WpHG aF mehr abgeben. Die Mehr-
heit der Stimmrechte der Klagerin standen nach den Feststellungen des Beru-
fungsgerichts der V. AG zu. Z. war nach der von der
Revision nicht in Frage gestellten Feststellung des Berufungsgerichts mittelbar
an der V. AG beteiligt und deren Mutterunternehmen im Sinne
des § 24 Abs. 1, § 22a Abs. 1 WpHG aF.
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2. Nicht frei von Rechtsfehlern ist die angefochtene Entscheidung, soweit
das Berufungsgericht den zu Tagesordnungspunkt 2 gefassten Beschluss tber
die Entlastung des Vorstands fur das Geschaftsjahr 2016 fir nichtig erklart hat.
Es lag kein eindeutiger und schwerwiegender, die Entlastung verbietender Ge-
setzesverstol3 vor, weil sich der Vorstand der Beklagten nicht Uber eine zwei-
felsfreie Gesetzeslage hinweggesetzt hat. Das vom Berufungsgericht vor Ab-
schluss einer Backstop-Vereinbarung fur notwendig erachtete Ausschreibungs-
und Angebotsverfahren wurde bis zu der angefochtenen Entscheidung weder
im Schrifttum oder in der oberlandesgerichtlichen Rechtsprechung vertreten
noch gab es eine solche allgemeine Praxis bei Kapitalerhhungen. Es kann
daher dahinstehen, ob der Vorstand der Beklagten bei der Kapitalerhéhung im
Jahr 2016 durch die Nichteinhaltung dieses Verfahrens gegen das Gleichbe-
handlungsgebot verstol3en hat.

a) Nach standiger Rechtsprechung des Senats verstdldt ein Beschluss
der Hauptversammlung uber die Entlastung des Vorstands und des Aufsichts-
rats gegen 8 120 Abs. 2 Satz 1 AktG und ist deshalb nach § 243 Abs. 1 AktG
anfechtbar, wenn durch die Entlastung ein Verhalten gebilligt wird, das einen
schwerwiegenden und eindeutigen Gesetzes- oder Satzungsverstol3 darstellt
(BGH, Urteil vom 25. November 2002 -1l ZR 133/01, BGHZ 153, 47, 51
- Macrotron; Urteil vom 18. Oktober 2004 - Il ZR 250/02, BGHZ 160, 385, 388
- Thyssen-Krupp; Beschluss vom 9. November 2009 - Il ZR 154/08, ZIP 2009,
2436 f.; Urteil vom 10. Juli 2012 - Il ZR 48/11, BGHZ 194, 14 Rn. 9 - Fresenius;
Beschluss vom 7. Februar 2012 -1l ZR 253/10, ZIP 2012, 515). Ein solches
Verhalten kann, wovon das Berufungsgericht im Ausgangspunkt zutreffend
ausgegangen ist, auch in einem Verstol3 gegen das Gleichbehandlungsgebot
des § 53a AktG bestehen.
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b) Die Nichtigkerklarung des Entlastungsbeschlusses kann nicht auf die
Begriindung gestitzt werden, der Vorstand der Beklagten habe bei der Kapital-
erhohung im Herbst 2016 unter Verletzung des 8 53a AktG mit der M.
GmbH eine Backstop-Vereinbarung geschlossen, ohne samtlichen Altaktiona-
ren durch das vom Berufungsgericht verlangte Angebots- bzw. Ausschrei-
bungsverfahren dieselbe Mdglichkeit einzuraumen. Ein zur Anfechtung berech-
tigender eindeutiger und schwerwiegender Gesetzesverstol} liegt nur vor, wenn
der Vorstand sich Uber eine zweifelsfreie Gesetzeslage hinweggesetzt hat (vgl.
BGH, Beschluss vom 9. November 2009 - Il ZR 154/08, ZIP 2009, 2436 f.;
Urteil vom 10.Juli 2012 -1l ZR 48/11, BGHZ 194, 14 Rn. 23 - Fresenius;
Beschluss vom 7. Februar 2012 - 1l ZR 253/10, ZIP 2012, 515).

Eine zweifelsfreie Gesetzeslage liegt dann nicht vor, wenn die Rechtsla-
ge, die der Vorstand missachtet haben soll, umstritten ist. Gleiches gilt, wenn es
sich bei der betreffenden Gesetzesbestimmung um einen offenen Tatbestand
handelt, dessen abstrakt-begrifflicher Bedeutungsgehalt zwar geklart sein mag,
bei dessen Anwendung auf den konkreten Einzelfall sich jedoch Wertungsfra-
gen stellen, zu deren Beantwortung verlassliche Mal3stabe in Rechtsprechung
und Literatur bislang nicht herausgearbeitet worden sind. Auch in diesem Fall
kann von einer zweifelsfreien Gesetzeslage, Uber die sich die Verwaltung hin-
wegsetzt und bei der sich eine gleichwohl durch die Hauptversammlung ge-
troffene Entlastungsentscheidung als Ermessensiberschreitung darstellen wr-
de, jedenfalls dann keine Rede sein, wenn Anforderungen nicht eingehalten
werden, die weder in der Rechtsprechung oder im Schrifttum aufgestellt werden

noch einer gangigen Praxis entsprechen.

So liegt es hier. Die Frage, ob der Vorstand der Beklagten bei der Kapi-
talerhéhung im Jahr 2016 gegen das Gleichbehandlungsgebot versto3en hat,

war entgegen der Auffassung des Berufungsgerichts nicht eindeutig zu beant-
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worten. Das Berufungsgericht hat angenommen, der Vorstand der Beklagten
habe zum einen versdaumt, vor dem Abschluss einer Backstop-Vereinbarung mit
der M. GmbH das Interesse der Beklagten am Abschluss einer Backstop-
Vereinbarung auch mit allen anderen Aktionaren allgemein bekannt zu geben,
eingehende Angebote abzuwarten, dieselben nach den angebotenen Konditio-
nen zu bewerten und im erforderlichen Umfang anzunehmen (Ausschreibungs-
verfahren). Zum anderen habe der Vorstand der Beklagten vor dem Abschluss
der Backstop-Vereinbarung mit der M. GmbH nicht allen Altaktionaren den
Abschluss einer Backstop-Vereinbarung und den damit verbundenen Erwerb
nicht bezogener Aktien aus der Kapitalerhbhung zu den mit der M. GmbH
vereinbarten Konditionen angeboten (gleichmaRiges Angebot einer bestimmten
Backstop-Vereinbarung). Ob ein solches Verfahren im Hinblick auf § 53a AktG
erforderlich und praktikabel ist, erscheint zweifelhaft, bedarf jedoch keiner Ent-
scheidung. In der Nichtbeachtung dieses Verfahrens lage jedenfalls kein ein-
deutiger Gesetzesverstol3. Denn solche Anforderungen wurden bisher weder im
Schrifttum noch in der oberlandesgerichtlichen Rechtsprechung vertreten. Auch
eine allgemeine Praxis, wonach ublicherweise ein Ausschreibungs- und Ange-
botsverfahren vor Abschluss einer Backstop-Vereinbarung durchgefiihrt wirde,
ist nicht ersichtlich. In der Literatur wird zwar zu Recht darauf hingewiesen,
dass die Ausgabe nicht bezogener Aktien aus einer Bezugsrechtskapitalerho-
hung an einen Altaktionar als Backstop-Investor an § 53a AktG zu messen ist
(Schlitt/Schafer, CFL 2011, 410, 416; Singhof, Festschrift Uwe H. Schneider,
2011, S. 1261, 1271; KK-AktG/Ekkenga, 3. Aufl., § 186 Rn. 255; Ekkenga/
Jaspers in Ekkenga, Handbuch der AG-Finanzierung, 2. Aufl., Kap 4. Rn. 271,
Herfs in Habersack/Milbert/Schlitt, Unternehmensfinanzierung am Kapital-
markt, 4. Aufl., 85 Rn. 5.51, Rn. 5.112; MinchHdbGesR 1V/Scholz, 5. Aufl.,
8 57 Rn. 110; vgl. auch BeckOGK AktG/Servatius, Stand: 1. Juli 2020, § 186

Rn. 28). Nicht verlangt wird indes, dass der Vorstand eine solche Vereinbarung
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regelméalig allen Altaktionaren in der vom Berufungsgericht beschriebenen

Weise anzudienen habe.

3. Der zu Tagesordnungspunkt 6 gefasste Beschluss tUber die Ermachti-
gung des Vorstands zur Kapitalerhhung durfte nicht mit der Begrindung fur
nichtig erklart werden, die Hauptversammlung der Beklagten habe die ihr ge-
genuber der Klagerin obliegende Treuepflicht verletzt, weil sie nach dem Ver-
stol3 des Vorstands gegen das Gleichbehandlungsgebot bei der Kapitalerho-
hung im Jahr 2016 keine Mal3hahmen gegen einen erneuten Verstol3 des Vor-
stands beschlossen habe. Eine Verletzung der Treuepflicht lag bereits deshalb
nicht vor, weil die Hauptversammlung den vom Berufungsgericht angenomme-
nen Verstol3 gegen das Gleichbehandlungsgebot bei der Ausnutzung des ge-

nehmigten Kapitals im Jahr 2016 nicht erkennen konnte.

a) Der Beschluss uber die Erméchtigung des Vorstands zur Kapitalerh6-
hung nach § 202 Abs. 2 AktG kann der Anfechtung nach § 243 Abs. 1 AktG
wegen eines VerstoRes der Hauptversammlungsmehrheit gegen die gesell-
schaftsrechtliche Treuepflicht unterliegen (vgl. BGH, Urteil vom 1. Februar 1988
- 11 ZR 75/87, BGHZ 103, 184, 193 ff. - Linotype; Urteil vom 20. Marz 1995
-1l ZR 205/94, BGHZ 129, 136, 142 ff. - Girmes; Urteil vom 5. Juli 1999
-1l ZR 126/98, BGHZ 142, 167, 169 ff.). Eine treuepflichtwidrige Stimmrechts-
ausitbung setzt voraus, dass die Aktionare bei der Beschlussfassung die den
Vorwurf der Treuepflichtwidrigkeit begrindenden Umstande kennen (vgl. BGH,
Urteil vom 25. November 2002 - Il ZR 49/01, BGHZ 153, 32, 43 f{.). Betrachtet
man die mitgliedschaftliche Treuepflicht in Richtung auf die Mitaktionare, hat sie
den Inhalt, dass auf die mitgliedschaftlichen Interessen anderer Gesellschafter
angemessen Rucksicht zu nehmen ist (BGH, Urteil vom 1. Februar 1988
- 11 ZR 75/87, BGHZ 103, 184, 195 - Linotype; Urteil vom 20.Marz 1995
-1 ZR 205/94, BGHZ 129, 136, 143f. - Girmes; Urteil vom 5. Juli 1999
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- I ZR 126/98, BGHZ 142, 167, 170). Gegen das Ricksichtnahmegebot kann
nur verstolRen, wer zumindest erkennen kann, dass er die Interessen der Mitge-

sellschafter beeintrachtigt.

b) Eine Begrenzung des Ermessens der Hauptversammlung dahinge-
hend, dass sie nach einem friiheren Verstol3 gegen das Gleichbehandlungsge-
bot bei der Ausnutzung eines genehmigten Kapitals Schutzmal3Bhahmen gegen
einen erneuten Verstold vorsehen muss, scheidet vorliegend bereits deshalb
aus, weil der vom Berufungsgericht angenommene Verstol3 gegen 8§ 53a AktG
durch den Vorstand der Beklagten fir die Teilnehmer der Hauptversammlung
vom 24. Mai 2017 nicht erkennbar war. Die vom Berufungsgericht aufgestellten
Anforderungen wurden weder im Schrifttum oder in der oberlandesgerichtlichen
Rechtsprechung vertreten noch bestand eine allgemeine Ubung, das vom Beru-
fungsgericht angenommene Ausschreibungs- und Angebotsverfahren vor Ab-
schluss einer Backstop-Vereinbarung durchzufiihren. War der vom Berufungs-
gericht angenommene Verstol3 des Vorstands indes nicht erkennbar, bestand
fur die Hauptversammlung kein Anlass, MalBnhahmen zur Vermeidung eines
"neuerlichen” Verstol3es zu treffen. Es kann daher dahinstehen, ob und gege-
benenfalls unter welchen Voraussetzungen es die Treuepflicht Gberhaupt gebie-
ten kann, dass die Hauptversammlung nach einem Verstol3 gegen das Gleich-
behandlungsgebot bei der Ausnutzung eines genehmigten Kapitals bei einer
neuen Ermachtigung des Vorstands Schutzmalinahmen gegen einen Verstol3

vorsehen muss.
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lll. Das Berufungsurteil ist danach aufzuheben (8 562 Abs. 1 ZPO) und
die Sache zur neuen Verhandlung und Entscheidung an das Berufungsgericht
zuriickzuverweisen (8 563 Abs. 1 Satz 1 ZPO). Die Klagerin hat ihre Anfech-
tungsklage auf weitere Grinde gestutzt, mit denen sich das Berufungsgericht

bislang nicht auseinandergesetzt hat.

Drescher Waostmann Born

Bernau V. Sander

Vorinstanzen:
LG KoélIn, Entscheidung vom 01.12.2017 - 82 O 66/17 -
OLG Kaoln, Entscheidung vom 15.11.2018 - 18 U 182/17 -



