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Brandstetter DR. MARIA BRANDSTETTER |

Rechtsanwalt | Attorney at law

Aktienrechts-Anderungsgesetz 2019 — AktRAG 2019

Stellungnahme zum Ministerialentwurf

Als Parteienvertreterin und gerichtlich bestellte Gemeinsame Vertreterin habe ich bereits in
zahlreichen Uberpriifungsverfahren mitgewirkt und erlaube mir daher, vor dem Hintergrund
der in diesen Verfahren gesammelten Erfahrungen zur geplanten Neuregelung der §§

225¢ ff Aktiengesetz nachstehende Stellungnahme:

Zu § 225| AktG neu:

Die in Aussicht genommene Neuformulierung des § 225 | AktG ist grundsatzlich zu
begriuBen. Es wird damit endlich eine taugliche gesetzliche Basis flr die Regelung des Kos-

tenersatzes in Uberprifungsverfahren geschaffen.

Zu § 225q AktG neu:

Die geplante Neuregelung des § 225q AktG, welche dem Gremium nur mehr eine bloR

fakultative Schlichtungsrolle zuweist, erachte ich hingegen als nicht gelungen!

Richtig ist, dass in der Vergangenheit einige Uberprifungsverfahren beim Gremium - aus
durchaus verschiedenen Griinden - sehr lange gedauert haben. Ein Blick nach Deutschland
zeigt aber, dass auch dort manche Verfahren sehr lange dauern, obwohl es dort kein Gremi-

um gibt. Lange Verfahrensdauer ist also nicht unbedingt dem Gremium zurechenbar.

Hauptaufgabe des Gremiums war schon bisher — und so soll es auch bleiben - die Herbei-
fuhrung einer vergleichsweisen Einigung zwischen den Parteien — und diesem Anliegen ist

das Gremium auch bisher durchaus erfolgreich gerecht geworden:

In Osterreich wurden seit 1996 — dem Jahr der gesetzlichen Installation des Gremiums —

zahlreiche Uberprifungsverfahren eingeleitet und auch abgeschlossen.
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Dennoch existierte — soweit mir bekannt - bis vor kurzem keine einzige Entscheidung eines
Gerichts, mit welcher ein Ausgleich gemal § 225c¢ (unangemessenes Umtauschverhalt-
nis/bare Zuzahlung) bzw. gemal §§ 2ff GesAusG iVm §§ 225c ff AktG (Zuzahlung zur
Barabfindung) gerichtlich festgesetzt werden musste. Zu verdanken ist das der Tatsache,

dass es dem Gremium immer wieder gelungen ist, zwischen den Parteien einen Konsens

durch Vergleich herzustellen und dem Gericht damit Arbeit abzunehmen.

Tatsache ist aber auch, dass dem Gremium sein erfolgreiches Wirken in vielen, vermutlich
sogar in den meisten Fallen erst moglich war, nachdem ein Gutachten — in der Regel — eines
externen Sachverstandigen eingeholt wurde und dieses als Basis fur die Einigung durch

Vergleich verwertet werden konnte.

Generell ist weiters anzumerken, dass sich beim Gremium als zentralem, fir das gesamte
Bundesgebiet zustandigem Organ wahrend seiner inzwischen mehr als 20jahrigen Tatigkeit
auch entsprechendes fachliches Wissen und entsprechend einschlagige Erfahrung gebin-
delt hat. Die langjahrige Téatigkeit, das entsprechende Fachwissen und die gewonnene Erfah-
rung fuhren zu qualitativ hochwertigen Verfahren und sind zugleich auch Garant fir ein ge-
wisses Mal an Einheitlichkeit im Zusammenhang mit der Vorgangsweise in Uberpriifungs-

verfahren in Osterreich.

Auf Grundlage der hier dargestellten Erfahrungswerte ergeben sich zwei wesentliche Kiritik-

punkte an der geplanten Neuregelung:

Kritikpunkt 1:

Gemal § 225g AktG neu kann das Gericht mit dem Uberprifungsverfahren auf unbestimmte
Zeit innehalten und das Gremium damit beauftragen, auf eine gutliche Einigung durch Her-
beifihrung eines Vergleichs hinzuwirken — oder im Gegenschluss das Gremium aber auch
vollig ignorieren. Eine fixe Zustandigkeit des Gremiums ist nicht mehr vorgesehen, das
Hauptgewicht des Verfahrens wandert zu den fur die jeweiligen Sprengel zustandigen Ge-
richten. Kompetenz, Erfahrung und bisher erzielte Vergleichserfolge des Gremiums machen

diese Degradierung nicht verstandlich.
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Kritikpunkt 2:

Das bisher erfolgreiche Wirken des Gremiums bei der Erzielung von Vergleichen war zu ei-
nem betrachtlichen Teil erst dadurch mdglich, dass es dem Gremium erlaubt war, von sich

aus auch externe Sachverstandige dem Verfahren beizuziehen.

Die geplante Neuregelung schliel3t externe Sachverstandige zwar nicht grundsatzlich aus,
entzieht dem Gremium aber die Kompetenz, selbst solche zu bestellen. Als Schlichtungsor-
gan ohne entsprechende eigene Kompetenzen wird das Gremium aber nur wenig ausrichten
kénnen. Die (durch Fortsetzungsantrag mogliche) Einschrankung der zur Streitschlichtung
zur Verfligung stehenden Zeit auf 9 Monate tut dazu ein Ubriges, vor allem wenn man die
immer weiter anwachsende Zahl an Antragstellern (auf 70 und mehr) aus In- und Ausland in
solchen Verfahren denkt. Auch das durch § 225g AktG neu ermdglichte Ping-Pong-Spiel
zwischen Gremium und Gericht (Gericht schickt Akt dem Gremium > Gremium retourniert
den Akt dem Gericht mit der Mitteilung, das ein Gutachten notwendig ist > Gericht holt ein
Gutachten ein und schickt dieses dem Gremium >> etc. etc) tragt nicht zur Verfahrensver-
besserung, Verfahrensbeschleunigung und Verfahrensdkonomie bei. Es fuhrt zu Reibungs-
verlusten und birgt zusatzliche Risiken, insbesondere auch was die Kommunikation zwi-

schen Gericht und Gremium betrifft.

Fazit aus Kritikpunkt 1 und 2:

In der Praxis hat sich auch herausgestellt, das gestehe ich durchaus zu, dass die Einbindung
des Gremiums in die Uberprifungsverfahren bislang durch das Gesetz nicht wirklich zu-
reichend geregelt ist. Nach einer detaillierteren Regelung bestiinde also grundsatzlich schon
Bedarf. Wenn aber eine Neuregelung erfolgen soll, so misste diese schon eine Verbesse-
rung gegenuber dem bisherigen Zustand sein. Sie muisste in ihren Details und hinsichtlich
ihrer Auswirkungen auf Ablauf und Fortgang von Uberpriifungsverfahren jedenfalls wesent-
lich besser durchdacht und abgestimmt sein als der vorliegende Entwurf. In der nunmehr
vorgesehenen Neuregelung des § 225g AktG vermag ich eine Verbesserung der Situation

auch bei bestem Willen nicht zu erkennen, ganz im Gegenteil.

Von der Novellierung des § 225 g AktG gemaR dem vorliegenden Ministerialentwurf
sollte daher unbedingt Abstand genommen und besser die bisherige Regelung — zu-

mindest vorerst — weiter beibehalten werden.
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AbschlieBend noch eine Anrequng zum Thema: ,,Giitliche Einigung durch Herbeifiih-

rung eines Vergleichs*:

Unumstrittenes Hauptziel des Uberprifungsverfahrens soll weiterhin die giitliche Einigung

der Verfahrensparteien durch Herbeiflhrung eines Vergleiches sein (§ 225h AktG).

Mangels anderslautender Regelung bedarf ein Vergleich der Zustimmung aller Verfahrens-
parteien. Fir Uberprifungsverfahren bedeutet das: Einzelne Antragsteller mit oftmals mini-
malistischster Beteiligung werden so in die Lage versetzt, die Durchsetzung eines von der
Mehrheit gewlnschten Vergleichs zu verhindern oder sich die Zustimmung in Form der Ge-
wahrung eines exorbitant hohen Kostenersatzes ,abkaufen® zu lassen - eine Praxis, die lei-
der sehr gangig geworden ist und das Herbeifiihren von Vergleichen unverhaltnismaRig er-
schwert oder mehr und mehr sogar unmdglich macht. In Deutschland — wo die Situation eine
ahnliche ist - wird bereits Uber mogliche Abhilfen diskutiert, so insbesondere tber die Ermog-
lichung eines qualifizierten Mehrheitsvergleichs (vgl. dazu Beilage: Auszug aus dem deut-
schen Kommentar Dreier, Fritsche, Verfriith, Kommentar zum SpruchG, Verlag Erich
Schmidt, 2. Auflage 2016).

Ein Vorschlag ware, zu normieren, dass Kompensationsleistungen dann als angemessen
gelten sollen, wenn sich — auf Grundlage eines Gutachtens — in den vorangegangenen Ver-
gleichsverhandlungen neben der Zustimmung der Antragsgegnerseite auch mindestens 90%
des im Verfahren beteiligten (Aktien-)Kapitals und der Gemeinsame Vertreter darauf geeinigt
haben. Dies ware sodann durch Gerichtsbeschluss festzustellen, ohne dass dem Gericht
damit ein wesentlicher weiterer Aufwand entsteht. Eine derartige Regelung wirde den Ab-
schluss von Vergleichen ganz wesentlich erleichtern, da es querulatorischen Agitationen
von Mikrogesellschaftern einen Riegel vorschiebt. lhre Aufnahme in den Gesetzesvorschlag

ware daher dringend geboten.

Dr. Maria Brandstetter

1 Beilage
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SpruchG Einleitung

d) Keine weitere Verkiirzung der Antragsirist/Fristen fiir
die Antragserwiderung

Eine Verkiirzung der 3-monatigen Antragsfrist, etwa auf einen Monat,
kommt nicht in Betracht. Wegen der Komplexitit der Materie bendtigen
die Antragsteller ausreichend Zeit, um sich mit den ihnen vorgelegten
Bewertungsgutachten von oftmals mehreren 100 Seiten auseinanderzu-
setzen.

Zum Teil beauftragen — meist maBgeblich beteiligte — Antragsteller nach
Studium der Unterlagen wiederum eigene Bewertungsgutachter, um die
vorgelegten Gutachten kritisch zu wiirdigen und/oder Fehler aufzude-
cken, welche selbst erfahrene Wirtschaftspriifer erst nach einer intensi-
ven Auseinandersetzung mit dem konkreten Bewertungsfall erkennen.
Hierzu ist ein gewisser Mindestzeitrahmen erforderlich.

{Iberdies wiirde eine Verkiirzung der Antragsfrist relativ betrachtet nur
wenig ins Gewicht fallen und nur einen minimalen und deswegen ver-
nachlassigbaren Beschleunigungseffekt bewirken. Dasselbe gilt fiir die
Frist zur Antragserwiderung.

—b e) Erleichterung von Vergleichsméglichkeiten durch
Mehrheitsvergleich/Mehrheitskonsensuale Schatzung

100 GemdB § 11 Abs. 2 Satz 2 SpruchG kann ein Prozessvergleich nur dann

zustande kommen, wenn ihm alle Beteiligten — auch der gemeinsame
Vertreter — zustimmen. Einzelne Antragsteller - oftmals lediglich atomis-
tisch beteiligt — sind deswegen in der Lage, die Durchsetzung des von der
Mehrheit gewiinschten Vergleichs zu verhindern und insoweit eine Blo-
ckadeposition aufzubauen. Um dies zu verhindern mehren sich die Stim-
men, die sich fiir einen sogenannten qualifizierten Mehrheitsvergleich
und/oder der sog. mehrheitskonsensualen Schatzung einsetzen'®’. Beide
Maglichkeiten Missbrauch einzuddmmen sind - auch wenn in der Pra-
xis durchaus wiinschenswert — im Ergebnis wohl eher abzulehnen, da sie
das grundrechtlich geschiitzte Interesse der Anteilseigner am Werterhalt
ihrer Vermégensposition unberiicksichtigt lassen (vgl. ausfihrlich hierzu
§ 11 Rn. 38 ff.).

f) Erleichterung von Vergleichsmoglichkeiten durch
Vermutungsfiktion in § 11 Abs. 5 SpruchG

Auch wenn Mehrheitsvergleiche und mehrheitskonsensuale Schatzun-
gen abzulehnen sind, kénnte das Zustandekommen von Vergleichen in
der Praxis dadurch erleichtert werden, dass unmittelbar im SpruchG eine
gesetzliche Vermutung aufgenommen wird, die es dem Gericht unter be-
stimmten Voraussetzungen erleichtert, einen — in Bezug auf die materiel-
le Begriindung verkiirzten - Beschluss zu fassen.

129 Siehe mit guten Argumenten nur Puszkajler/Sekera-Terplan, NZG 2015 1055,
1056.

42 Dreier

Einleitung  SpruchG

Hierzu bietet sich insbesondere § 11 SpruchG an. In einem neu zu regeln- 102
den § 11 Abs. 5 SpruchG konnte normiert werden, dass Kompensations-
leistungen dann als — vermutlich — angemessen gelten, wenn sich in den
vorangegangenen Vergleichsverhandlungen neben der Zustimmung der
Antragsgegnerseite auch mindestens 90 % des im Verfahren vertretenen
Aktienkapitals und der gemeinsame Vertreter hierauf geeinigt haben.

Eine Entscheidung des Gerichts wiirde dann ebenfalls als Beschluss, al- 103
lerdings unter Verweis auf die Vermutungsfiktion in § 11 Abs. 5 SpruchG
ergehen. Durch den Verweis auf den neuen § 11 Abs. 5 SpruchG wiir-
den die Begriindungspflichten des Gerichts signifikant reduziert. Es hét-
te nur noch darzulegen, dass die vergleichsweise vereinbarte Kompensa-
tionsleistung vermutlich eine wirtschaftlich angemessene Kompensation
rechtfertigt. In materieller Hinsicht wéare nur auf die Argumentation der
nicht zustimmenden Antragsteller abzustellen und unter erleichterten
Voraussetzungen darzulegen, dass ihre Argumente keine weitere Er-
hohung der Kompensationsleistung zu begriinden vermogen. Ebenfalls
wiirde sich eine weitere Begutachtung eriibrigen.

g) Wegfall der Bagatellrechtsprechung

O 'INXX IW/OET-NS/Ze

Das Gericht hat eine Erhéhung der Kompensationsleistung auch dann W04
festzustellen, wenn sie prozentual gering (z.B. nur 3 %) ausfallt. Auch ;

derartig geringe prozentuale Erhéhungen kénnen in Bezug auf alle au- @
Benstehenden Aktien hohe Betrdge ausmachen. Eine Erhéhung von 3 % <
ist eine Erhéhung und die insoweit wirtschaftlich angebotene Kompen- @
sation ist keine volle wirtschaftliche Entschddigung fir die vermégens- §_
rechtlichen EinbuBlen. Stellt das Gericht fest, dass die angebotene Kom- 3
pensation nicht angemessen ist, ist es verpflichtet auch bei geringsten ®
Erhéhungsbetragen den Antrdgen stattzugeben. Andernfalls wird der =
theoretisch materiell Berechtigte dadurch bestraft, dass er trotz festste- i
hender materieller Berechtigung nur einen monetér geringfiigigen Erfolg S
zu verzeichnen hat. Dies ist absurd. Es ist unbillig und verfassungsrecht- §
lich bedenklich, dem Berechtigten effektiven Rechtsschutz zu verwei- —~
gern, weil gewisse Schwellenwerte nicht erreicht werden. AuBlerdem ist o
es nicht zu rechtfertigen, dass — wenn eine Erh6hung im Raum steht - die- %
se als Bagatelle abgetan wird und trotz anderweitiger Erkenntnisse des
Gerichts zu Lasten der Minderheit ignoriert werden.

U

h) Beibehaltung der FamFG-Regelungen

Der — wenn auch durch spezielle Verfahrensforderungspflichten (vgl. §§ 7
bis 10 SpruchG) eingeschrankte — Amtsermittlungsgrundsatz gem. § 26
FamFG ist ein Kernelement des Spruchverfahrens und insoweit nicht dis-
positiv. Die Amtsermittlung ist zwingend erforderlich, um den vermao-
gensrechtlichen Schutzcharakter des Spruchverfahrens, der selbst Verfas-
sungsrang genieBt, zu garantieren. Als neutrale Stelle kann das Gericht
nur dann eine angemessene Kompensationsleistung festlegen, wenn es
auf Basis der antragstellerseits gerigten Mangel eigene Ermittlungen
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