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1. Einleitung
1. Vorbemerkung

Wer aus Anlass des 50. Jahrestages des Aktiengesetzes 1965 Uberlegungen zum Auf-
sichtsrat, seiner gesetzlichen Aufgaben, seiner Zusammensetzung sowie zur Qualifi-
kation der Aufsichtsratsmitglieder anstellt, wird nicht umhin konnen, sich den Auf-
sichtsrat in seiner rechtstatsichlichen Ausprigung vor Augen zu fithren, wie er im
Jahre 1965 typischerweise seinen Aufgaben nachging und wie wir ihn heute wahrneh-
men. Auf Basis dieser Erkenntnisse wird dann — so ist zu hoffen — ein Urteil dartiber
moglich sein, ob der Aufsichtsrat, der ja bereits eine lange Geschichte aufweist, mit
allen seinen rechtlichen und tatsichlichen Anderungen, die in den letzten 50 Jahren
erfolgt sind, als gelungene Einrichtung bezeichnet werden kann.

2. Die Ausgangslage im Jahre 1965

Im Jahre 1965 befand sich die deutsche Wirtschaft, soweit sie durch Aktiengesellschaf-
ten reprasentiert wurde, zu weiten Teilen in den festen Hinden von Groflaktioniren,
die viele Jahre spiter mit dem Begriff der sogenannten ,,Deutschland AG* charakteri-
siert wurden.! Es ist nicht verwunderlich, dass diese enge wechselseitige Verflechtung

1 Dazu niher z.B. Schwetzler/Sperling, AG 2008, R 468 ff.; siche auch Adams, AG 1994,
148 ff.; Assmann, in: Grofflkomm. AktG, 4. Aufl. 1992, Einl. Rdn. 322; Lutter, ZHR 159
(1995), 287, 301.



Der Aufsichtsrat 105

von Unternehmen auch Auswirkungen auf die Zusammensetzung und Arbeit des Auf-
sichtsrats hatte. Die Mitglieder des Aufsichtsrats, soweit es die Seite der Anteilseigner
anbetrifft, wurden, wie sich zeitgenossischen Darstellungen entnehmen lisst, nicht
vom Aufsichtsrat oder von den Aktioniren, sondern typischerweise vom Vorstand
ausgesucht,? der sich dabei zumeist primér von den Gesichtspunkten geschiftliche Be-
ziehungen, Renommee, Nutzen fir das Management und Dankbarkeit leiten lief3.> Bei
einer derartigen Rekrutierungspraxis, die gleichwohl das (formale) Vorschlagsrecht
des Aufsichtsrats gemafl § 124 Abs. 3 Satz 1 AktG wabhrt, liegt die Vermutung nahe,
dass sich diese Situation iiber die Zusammensetzung des Aufsichtsrats hinaus auch auf
seine Arbeitsweise ausgewirkt hat, zumal das Aufsichtsratsmandat verbreitet als Eh-
renamt verstanden wurde.* Das enge Beziehungsgeflecht verpflichtete zu Wohlverhal-
ten und beeintrichtigte dadurch die Kontrollintensitit des Aufsichtsrats. Angesichts
dieser Rahmenbedingungen ist der vielfach zitierte und dem damaligen Aufsichtsrats-
vorsitzenden der Deutsche Bank AG, Hermann Josef Abs, zugeschriebene Ausspruch
nicht weiter verwunderlich, dass es leichter sei, eine Sau am eingeseiften Schwanz zu
packen, als ein Aufsichtsratsmitglied in Regress zu nehmen.® Im Ergebnis deckte sich
diese deftig formulierte Einschitzung durchaus mit dem niichternen Befund im dama-
ligen wissenschaftlichen Schrifttum, wonach die Organhaftung wegen unzureichender
Wahrnehmung der Uberwachungsaufgabe in der Praxis keine grofie Rolle spielte.®

3. Einflussfaktoren

Diese Situation des Aufsichtsrats hat sich seit dem Jahre 1965 aus mehreren Griinden
stark geindert. Das Ende der Deutschland AG durch Entflechtung der Beteiligungs-
portfolios der Banken und Versicherungen ist vor allem durch den starken Druck der
Kapitalmirkte sowie die wachsende Fokussierung auf den Shareholder Value herbei-
gefiihrt worden.” Heute befinden sich die Aktien der DAX 30-Gesellschaften zu tiber

2 Mestmdicker, Verwaltung, Konzerngewalt und Rechte der Aktionire, 1958, S. 91; Fischer,
AcP 154 (1955), 85, 111; siehe aus jiingerer Zeit z.B. Friihauf, ZGR 1998, 407, 417; Lambs-
dorff, in: Feddersen/Hommelhoff/Uwe H. Schneider (Hrsg.), Corporate Governance,
1996, S. 217, 221; Semler, FS Lutter, 2000, S. 721, 725; bemerkenswert auch die Schilderung
von Habersack, ZSR 124 (2005) 11, 533, 567.

3 Fischer, AcP 154 (1955), 85, 111; Baumbach/Hueck, AktG, 13. Aufl. 1968, § 95 Rdn. 2;
Mestmiicker, aaO (Fn. 2), S.91; G. H. Roth/Wérle, ZGR 2004, 565, 607; Wiirdinger, Aktien-
und Konzernrecht, 2. Aufl. 1966, S. 129; Wiethélter, Interessen und Organe der Aktienge-
sellschaft im amerikanischen und deutschen Recht, 1961, S. 301; siche auch Frithanf, ZGR
1998, 407, 416; zum Ganzen Lieder, Der Aufsichtsrat im Wandel, 2008, S. 417 ff.

4 Drygala/Staake/Szalai, Kapitalgesellschaftsrecht, 2012, § 21 Rdn. 10; siehe schon Leh-
mann, Recht der Aktiengesellschaften, Bd 2, 1904, S. 366, ,Ehrenposten neben seiner sons-
tigen Berufstitigkeit*

5 Siche z.B. Baums, ZIP 1995, 11, 13; aus Sicht der Unternehmenspraxis Frithauf, ZGR 1998,
407, 412.

6 Kiibler, Gesellschaftsrecht, 1981, S. 186; Saage, DB 1973, 115, 118; Ulmer, NJW 1980, 1603;
Wiedemann, Gesellschaftsrecht, Bd. 1, 1980, S. 624.

7 Andres/Betzer/van den Bongard, Kredit und Kapital 2011, 185 {f.
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60 % in auslindischer Hand;® bei den Gesellschaften im M-DAX und S-DAX liegt der
Anteil auslandischer Aktionare noch hoher.? Der Zerfall der Deutschland AG sowie
die Internationalisierung des Aktionirskreises, die sich lingst auch in der personellen
Zusammensetzung des Aufsichtsrats niedergeschlagen haben, verinderte zwangslau-
fig die Situation des Aufsichtsrats insgesamt.!®

Vor allem aber hat der Gesetzgeber, angetrieben von dem Bestreben die ,,Kluft
zwischen Aktienrecht und Aktienwirklichkeir!! zu reduzieren, die Entwicklung ge-
pragt. Dessen ,,Aktienrechtsreform in Permanenz“,"* die insbesondere in den letzten
zwei Jahrzehnten stattgefunden hat, hat wichtige Verinderungen in den Aufgaben, der
Arbeitsweise und der Zusammensetzung des Aufsichtsrats herbeigefiihrt. Ausgangs-
punkt fir das Titigwerden des Gesetzgebers waren oftmals spektakulire Unterneh-
menszusammenbriiche, bei denen in der 6ffentlichen Diskussion meist die Verantwor-
tung des Aufsichtsrats besonders in den Blick geriet, wihrend die Verantwortung des
Vorstands als dem die Geschicke des Unternehmens steuernden Geschiftsfiihrungsor-
gan kaum oder iiberhaupt nicht erwihnt wurde.® Stets verfolgte der Gesetzgeber das
Ziel, die Uberwachungsfunktion des Aufsichtsrats und seine Kompetenz gegeniiber
dem Vorstand zu stirken.!*

An der Fortentwicklung des Aktienrechts hinsichtlich des Aufsichtsrats hat auch
die Rechtsprechung einen ganz wesentlichen Anteil. Insbesondere durch eine Reihe
von hochstrichterlichen Entscheidungen sind die Aufgaben des Aufsichtsrats in der
Kompetenzordnung der AG, seine innere Ordnung wie auch die Verantwortung der
einzelnen Aufsichtsratsmitglieder geschirft und konkretisiert worden.

Schliefflich sind als weitere mafigebliche Einflussfaktoren die Vorgaben des Ge-
meinschaftsrechts hinzugekommen, die auf den Aufsichtsrat, seine Arbeit und seine
Zusammensetzung einwirken. Zu nennen sind dabeti in erster Linie verschiedene Eu-

8 Deutsche Bundesbank, Monatsbericht September 2014, S. 27; Frankfurter Allgemeine
Zeitung vom 23.9.2014, S. 25.

9 Gemeinschaftsstudie der Cometis AG und Ipreo Ltd., Wem gehort der borsennotierte
Mittelstand, update 2015, abrufbar unter http://www.cometis.de/publikationen-news/
studien-panel/studien.html.

10 Skeptisch hinsichtlich der Verinderung der Rekrutierungspraxis des Aufsichtsrats aber
Rubwedel/Epstein, Der Aufsichtsrat 12/2004, S. 3, 4; siche auch Dohmen/Hesse/ Maler,
Der Spiegel 52/2013, S. 58 ff.

11 Lieder, aaO (Fn. 3), S. 609.

12 Zu diesem Begriff vgl. Zollner, AG 1994, 336 {f.

13 Ebenso Doralt, FS Hopt, 2010, S. 3059, 3060 Fn. 7; Fonk, ZGR 2006, 841, 842; Lutter,
in: Bayer/Habersack (Hrsg.), Aktienrecht im Wandel, 2007, Bd. 2, Kap. 8 Fn. 162; Wirth,
ZGR 2005, 327; zuvor bereits Endres, ZHR 163 (1999), 441, 453.

14 Siehe nur Regierungsbegrindung zum KonTraG, BT-Drs. 13/9712, S. 15 {f.; Regierungs-
begriindung zum TransPuG, BT-Drs. 14/8769, S. 10, 14 {f.; Regierungsbegriindung zum
BilMoG, BT-Drs. 16/10067, S. 101 ff.; Regierungsbegriindung zum VorstAG, BT-Drs.
16/12278,S. 5 ff.

15 Siehe dazu z.B. Hommelboff, ZHR 151 (1987), 493, 502 ff.; Luiter, aaO (Fn. 13),
Kap. 8 Rdn. 82 ff; ferner auch Werner, Der Konzern 2010, 168 ff.; ders., Der Konzern
2011, 208 ff.; ders., Der Konzern 2012, 153; ders., Der Konzern 2013, 315 ff.; ders., Der
Konzern 2014, 127 ff.
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ropaische Richtlinien, die iber den deutschen Gesetzgeber die Rechtsgrundlagen des
Aufsichtsrats stark beeinflusst haben.!® Aber auch Empfehlungen der Europaischen
Kommission' sowie verschiedene Griinbiicher zur Corporate Governance'® haben
ihre Wirkung gezeigt. Es bedarf keiner groflen Gabe, um vorherzusagen, dass die ver-
schiedenen europiischen Aktionsstringe auch in Zukunft gesetzgeberische Mafinah-
men auf dem Feld des Aufsichtsrats anstoflen werden.

Als weiterer wesentlicher Faktor ist der Deutsche Corporate Governance Kodex
zu nennen, der im Jahre 2002 erstmals vom Bundesministerium der Justiz bekannt
gemacht wurde. Der Kodex, der dem Aufsichtsrat einen eigenen Abschnitt widmet,
entfaltet zwar keine rechtliche Bindungswirkung,”” ihm kommt aber gleichwohl Re-
gulierungsfunktion zu.?? Durch die best-practice Empfehlungen des Kodex, zu denen
sich Vorstand und Aufsichtsrat einer borsennotierten Gesellschaft gemif§ § 161 AktG
erkliren mussen und die von den betroffenen Gesellschaften in hohem Mafle beachtet
werden,?! verfugt er Uiber hohen faktischen Einfluss auf die praktizierte Corporate
Governance der AG und hat dadurch mafigeblich zur Verrechtlichung der Aufsichts-
ratstatigkeit beigetragen.??

Zuletzt darf bei den auf den Aufsichtsrat einwirkenden Faktoren nicht die bis-
weilen vehement betriebene Interessenvertretung auslindischer institutioneller Ak-
tionire?® sowie von Stimmrechtsberatern (Proxi Advisors)* vergessen werden. Ins-
titutionelle Anleger verstehen sich dabei zunehmend auch als ,kritische Wichter
guter Unternebhmensfiibrung® . Interessenwahrnehmung findet zwar nicht immer auf

16 Richtlinie 2006/43/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 17.5.2006,
ABI. Nr. L 157/87.

17 Empfehlung der Kommission vom 15. Februar 2005 zu den Aufgaben von nicht geschafts-
fithrenden Direktoren/Aufsichtsratsmitgliedern borsennotierter Gesellschaften sowie zu
den Ausschiissen des Verwaltungs- Aufsichtsrats, 2005/162/EG, ABI. Nr. L 52-/51.

18 Grinbuch Europdischer Corporate Governance-Rahmen vom 5.4.2011, KOM (2011)
164/3; dazu z.B. Bachmann, WM 2011, 1301 {f; Grinbuch Corporate Governance in
Finanzinstituten und Vergtitungspolitik, KOM (2010) 284 endgiltig.

19 OLG Miinchen 6.8.2008 — 7 U 5628/07 - MAN/Piéch, AG 2009, 294; Hiiffer/Koch, AktG,
11. Aufl. 2014, § 161 Rdn. 3; Lutter/Krieger/ Verse, Rechte und Pflichten des Aufsichtsrats,
6. Aufl. 2014, Rdn. 55; Spindler, in: K. Schmidt/Lutter, AktG, 2. Aufl. 2010, § 161 Rdn. 7;
E. Vetter, NZG 2008, 121, 123.

20 Leyens, in: Grolkomm. AktG, 4. Aufl. 2012, § 161 Rdn. 26; E. Vetter, in: Henssler/Strohn,
Gesellschaftsrecht, 2. Aufl. 2014, § 161 AktG Rdn. 4; Ulmer, AcP 202 (2002), 143, 167;
skeptisch Bachmann, FS Hoffmann-Becking, 2013, S. 75, 81.

21 Rechtstatsachen bei von Werder/Bartz, DB 2013, 885; dies., DB 2012, 869; von Werder/
Bohme, DB 2011, 1285, 1345.

22 Ebenso Bérsig/Lobbe, FS Hoffmann-Becking, 2013, S. 125, 139; Hoffmann-Becking, ZIP
2011, 1173; Krieger, ZGR 2012, 202, 215.

23 Siehe z.B. Wilsing, ZGR 2012, 291 ff.; eingehend Heuser, Shareholder Activism, 2012;
zuletzt Schockenhoff/ Culmann, ZIP 2015, 297 ff.

24 Dazu z.B. Uwe H. Schneider/Anzinger, NZG 2007, 88, 89; Fleischer, AG 2012, 2 ff,;
Kléhn/Schwarz, ZIP 2012, 149 ff.

25 So z.B. Wilbelm, Frankfurter Allgemeine Zeitung vom 6.5.2015, S. 25; dhnlich auch Hirt,
ZGR 2012, 280, 283.



108 Eberbard Vetter

transparenten Wegen statt, erweist sich aber als auflerst wirksam. Erinnert sei nur an
die Vorgange bei den Aufsichtsratswahlen in der Hauptversammlung der Infineon AG
im Jahre 2010,% der Lufthansa AG im Jahre 2013% oder der ThyssenKrupp AG im
Frithjahr 2015.28

II. Das Leitungssystem der AG als Vorfrage
1. Die Frage des Leitungssystems im Jahre 1965

Richtet man den Blick auf die derzeitige Position des Aufsichtsrats im Geflige der
AG, so kann dies nicht ohne Hinweis auf die grundsitzliche Frage nach der geeig-
neten Form des Leitungssystems in der AG geschehen. Bereits bei den Beratungen
des AktG 1965 hatte der Streit tiber die Beibehaltung des dualistischen Systems aus
Vorstand und Aufsichtsrat oder den Wechsel zu dem in anderen Rechtsordnungen
verbreiteten monistischen System besondere Bedeutung. Die Diskussion um die Kon-
kurrenz der beiden Systeme ist alt. Bereits der 34. Deutsche Juristentag 1926 in Koln
hatte sich eingehend mit der Frage der generellen Anlehnung an das anglo-amerikani-
sche Recht und dabei insbesondere auch mit der Ubernahme des Board-Modells ins
deutsche Recht befasst,?” konnte aber einen Systemwechsel nicht befiirworten.”® Die
Systemfrage ist dann im Jahre 1961 besonders durch die Habilitationsschrift von Ru-
dolf Wietholter befordert worden, der den Aufsichtsrat als Minister ohne Portefeuille
bezeichnete und fiir die Ubernahme des amerikanischen Board-Systems in das deut-
sche Aktienrecht plidierte.’! Der Gesetzgeber des AktG 1965 hat diese Uberlegungen
nicht aufgegriffen und sich vielmehr eindeutig fiir die Beibehaltung des dualistischen
Systems und eine klare Trennung der Kompetenzen der beiden Organe der AG ent-
schieden.’? Ausdriicklich schliefit § 111 Abs. 4 Satz 1 AktG — wie schon die Vorliu-
fernorm § 95 Abs. 5 Satz 1 AktG 1937 — den Aufsichtsrat von der Geschiftsfithrung
der Gesellschaft aus. In der Kommentierung von Wolfgang Hefermehl heifdt es dazu

26 Siehe z.B. http://www.welt.de/wirtschaft/article6356280/Wucherer-ist-neuer-Aufsichts
ratschef-bei-Infineon.html; Bérsenzeitung vom 12.2.2010, S. 9.

27 Siehe z.B. http://www.spiegel.de/wirtschaft/unternehmen/lufthansa-wusste-frueh-von-
widerstand-grosser-aktionaere-gegen-mayrhuber-a-898595.html; Friihauf/Knop, Frankfur-
ter Allgemeine Zeitung vom 5.6.2013, S. 15; Wadewitz, Borsenzeitung vom 17.5.2013, S. 8.

28 Suddeutsche Zeitung vom 31.1.2015, S. 26.

29 Siehe dazu Lebhmann, Gutachten fiir den 34. Deutschen Juristentag, in: Verhandlungen des
34. Deutschen Juristentags, Bd. I, 1926, S. 258.

30 Von Hein, Die Rezeption US-amerikanischen Gesellschaftsrechts in Deutschland, 2008,
S. 161 {f.; J. Schmidt, in: Bayer (Hrsg.), Gesellschafts- und Kapitalmarktrecht in den Bera-
tungen des Deutschen Juristentages, 2010, S. 259, 280.

31 Wiethélter, a2aO (Fn. 3), S. 305 ff.; dagegen z.B. GefSler, BB 1961, 1135; G. H. Roth, Das
Treuhandmodell des Investmentrechts, 1972, S. 315 ff.; Stammberger, in: Friedrich Ebert
Stiftung (Hrsg.), Zur groflen Aktienrechtsreform, 1962, S. 14, 21.

32 Begriindung des Regierungs-Entwurfs, abgedruckt bei Kropff, Aktiengesetz, 1965, S. 95;
Kropff, in: Reformbedarf im Aktienrecht, 1994, S. 3, 17; Stammberger, aaO (Fn. 31), S. 14,
21; siche auch Luzter, aaO (Fn. 13), Kap. 8 Rdn. 60.
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kurz und bundig: ,,Leitung und Kontrolle sind verschiedene Titigkeiten, so dass eine

dualistische Konzeption geboten ist“.

2. Die aktuelle Diskussion

Die Diskussion um das Leitungssystem der AG und damit um die richtige Ausgestal-
tung der Corporate Governance der AG ist bis heute nicht verstummt.** Festzuhalten
ist allerdings, dass eine Uberlegenheit des monistischen Systems bislang nicht belegt
werden konnte;* ebenso wenig allerdings auch das Gegenteil, wie Berichte von engli-
schen und US-amerikanischen Autoren belegen.* In beiden Systemen sind im Ubri-
gen skandaldse Unternehmenszusammenbriiche bekanntgeworden (z.B. Enron, Tyco,
WorldCom einerseits und Holzmann, Karstadt, Metallgesellschaft andererseits). Zu-
dem bewegen sich one-tier-System und two-tier-System in der Praxis, wie auch die
Praambel des Deutschen Corporate Governance Kodex zutreffend feststellt, jeden-
falls bei groflen borsennotierten Unternechmen aufeinander zu.”” An dieser Entwick-
lung hat wohl nicht zuletzt die Globalisierung der Kapitalmarkte wie auch die von
Ziff. 5.4.1 Abs. 2 Deutscher Corporate Governance Kodex adressierte Diversitit der
Aufsichtsratsbesetzung, speziell die internationale Zusammensetzung der Mitglieder,
in den groflen bérsennotierten Gesellschaften einen erheblichen Anteil.

Schon vor einigen Jahren ist vorgeschlagen worden, den Aktioniren der AG die
Wahl zwischen dem monistischen System als Alternative zum bestehenden dualisti-
schen System zu eroffnen.”® Auch der Aktionsplan der Europaischen Kommission

33 Hefermebhl, in: Gefller/Hefermehl/Eckardt/Kropff, AktG, 1973, Vorbemerkung zu § 76
Rdn. 7.

34 Siehe nur Baums, ZIP 1995, 11, 14; Habersack, ZSR 124 (2005) 11, 533, 537; Leyens, Ra-
belsZ 67 (2003), 59, 69; Lieder, aaO (Fn. 3), S. 636 ff.; Theisen, AG 1989, 161 ff.; Bun-
desministerium der Justiz (Hrsg.), Bericht tiber die Verhandlungen der Unternehmens-
rechtskommission, 1980, S. 175 ff.; Baums (Hrsg.), Bericht der Regierungskommission
Corporate Governance, 2001, Rdn. 48.

35 Baums (Hrsg.), aaO (Fn. 34), Rdn. 18, 48; Borsig/Lobbe, FS Hoffmann-Becking, 2013,
S. 125, 132; Cromme, Aktuelle Fragen der Corporate Governance, 2003, S. 8; Fleischer,
AcP 204 (2004), 502, 527; Henssler, FS Ulmer, 2003, S. 193, 200; Leyens, RabelsZ 67 (2003),
59, 96; skeptisch Davies, ZGR 2001, 268, 284; empirische Angaben bei Bleicher, Der Auf-
sichtsrat im Wandel, 1987, S. 50 ff.

36 Buxbaum, in: Feddersen/Hommelhoff/Uwe H. Schneider (Hrsg.), Corporate Govern-
ance, 1996, S. 65, 69 ff.; Davies, ZGR 2001, 268, 284.

37 Borsig/Libbe, FS Hoffmann-Becking, 2013, S. 125, 126; Cromme, FS Hoffmann-Becking,
2013, S. 283, 284 ff.; Hopr, ZGR 2000, 779, 784; Hopt/Roth, in: Groflkomm. AktG,
4. Aufl. 2005, § 111 Rdn. 91 ff.; Kraakman, in: Feddersen/Hommelhoff/Uwe H. Schnei-
der (Hrsg.), Corporate Governance, 1996, S. 129, 132 {f; frither schon Windbichler, ZGR
1985, 50, 64; zuriickhaltend hingegen Davies, ZGR 2001, 268, 282.

38 Bachmann, FS Hopt, 2010, S. 337, 340; Bayer, Empfehlen sich besondere Regeln fiir bor-
sennotierte und fir geschlossene Gesellschaften?, Gutachten E, Verhandlungen 67. Deut-
scher Juristentag Erfurt, 2008, Bd. I, E 113; Baums, GS Gruson, 2009, S. 1, 4 {f; Fleischer,
AcP 204 (2004), 502, 528; Habersack, Staatliche und halbstaatliche Eingriffe in die Unter-
nehmensfithrung, Gutachten E Verhandlungen 69. Deutschen Juristentag Miinchen, Bd. I,
2012, E 103; Henssler, FS Ulmer, 2003, S. 193, 201; Hopt, ZGR 2000, 779, 815; Hopt, FS
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vom 21.5.2003% und die darauf aufsetzende Kommissionsempfehlung vom 15.2.2005%
sehen fur die Aktionire ein Wahlrecht zwischen den beiden Systemen vor. Fur diese
Alternativldsung hat sich unter anderem im Jahre 2012 auch der 69. Deutsche Juristen-
tag ausgesprochen.” Der deutsche Gesetzgeber hat sich gegentiber diesen Anregungen
bisher leider unbeeindruckt gezeigt. Gleichwohl fillt die Feststellung nicht schwer,
dass das Thema der Gestaltungsfreiheit bei der Bestimmung des Leitungssystems der
AG weiterhin relevant bleiben wird. Dazu wird nicht zuletzt die Entwicklung der
Societas Europeae (SE) beitragen,” fir die den Aktioniren nach Art. 38 lit. b SE-
Verordnung die freie Wahl zwischen beiden Systemen offensteht. Bisweilen ist es ge-
rade diese Wahlmoglichkeit, die den Grund fiir die Entscheidung der Aktionire fiir
die Rechtsform der SE ausmacht.® Das Interesse an der monistischen Struktur mag in
Gesellschaften, die der parititischen Mitbestimmung unterliegen, relativ gering sein.*
Anders ist dies aber bei Gesellschaften, die nicht mehr als 500 Mitarbeiter beschifti-
gen; thr Aufsichtsrat unterliegt nicht der Arbeitnehmermitbestimmung. Im Konzern
bleibt der Aufsichtsrat u.U. auch vollkommen mitbestimmungsfrei, wenn die Gesamt-
zahl der Mitarbeiter 2000 nicht iibersteigt. Diese Situation trifft z.B. fiir nicht wenige
junge borsennotierte Gesellschaften im Bereich der IT- oder Biotech-Branche zu. Es
bleibt zu hoffen, dass der deutsche Gesetzgeber die Vorschlige aufgreift und den Ak-
tioniren anheimstellt, welche Organisationsstruktur sie fiir die Verwaltung ihrer AG
bevorzugen wollen.” Dabei ist nicht zu befiirchten, dass der Aufsichtsrat in diesem
Fall zum Auslaufmodell wird. Sollte sich der Gesetzgeber jedoch fiir Wahlfreiheit in
der AG entscheiden, ist nicht auszuschlieflen, dass dadurch auch der Aufsichtsrat der
AG mit dualistischem System in seinen Kompetenzen und seiner Arbeitsweise weit
mehr als heute einem zunehmenden Verianderungsdruck ausgesetzt sein wird, der den
Erfahrungen aus der AG mit monistischer Leitungsstruktur entspringt.

Westermann, 2008, S. 1039, 1051; Krieger, Referat, Verhandlungen 67. Deutscher Juristen-
tag Erfurt, Bd. I1/1, 2009, N 25, 48; Schiessl, ZHR 167 (2003), 235, 256; Handelsrechtsaus-
schuss des DAV, ZIP 2003, 1909, 1911.

39 Modernisierung des Gesellschaftsrechts und Verbesserung der Corporate Governance in
der Europiischen Union — Aktionsplan Kom (2003) 284 endgiiltig.

40 Siche oben Fn. 13.

41 Beschluss Nr. 19, Verhandlungen der Wirtschaftsrechtlichen Abteilung, 69. Deutscher Juris-
tentag Miinchen, Bd. I1/2, 2013, N 234; anders noch Beschluss Nr. 19, Verhandlungen der
Wirtschaftsrechtlichen Abteilung, 67. Deutschen Juristentag Erfurt, Bd. 11/2, 2009, N 242.

42 So bereits Hommelhoff, AG 2001, 279, 282; Ulmer, AcP 202 (2002), 143, 175; siche auch
Fleischer, AcP 204 (2004), 502, 521 {f.; zurtickhaltender jedoch Marsch-Barner, in: Marsch-
Barner/Schifer (Hrsg.), Handbuch borsennotierte AG, 3. Aufl. 2014, § 3 Rdn. 42; siche
auch Bachmann, AG 2012, 565, 572.

43 Siehe dazu z.B. Bayer/]. Schmidt, AG 2007, R 192 {f.; Bayer/]. Schmidt, AG 2008, R 31 ff.

44 Siche dazu Hommelhoff, in diesem Band, S. 13, 21.

45 Kritisch z.B. Kort, in: Grofflkomm. AktG, 5. Aufl. 2015, vor § 76 Rdn. 12; siche auch die
Diskussionsbeitrige von Hommelboff, Theisen und Ziemons, Verhandlungen der Wirt-
schaftsrechtlichen Abteilung, 69. Deutscher Juristentag Miinchen, Bd. I11/2, 2013, N 193,
194, 195, 199, 200.
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III. Regelungsziele des AktG
1. Allgemeine Ziele

Der Gesetzgeber bekannte sich im AktG 1965 ausdriicklich zur Verfolgung verschie-
dener Regelungsziele. Ein Ziel war die Verbesserung der Rechte der Aktionire.* So
ging es unter anderem um die Stirkung der AG als Kapitalsammelstelle durch Be-
schrankung der Rechte der Verwaltung zur Bildung freier Riicklagen und dem Verbot
der Bildung stiller Riicklagen, die Sicherung der Unabhingigkeit der Geschiftsfiih-
rung sowie den Glaubiger- und Minderheitenschutz im Rahmen von Unternehmens-
verbindungen.¥

2. Spezielle Ziele bezogen auf den Aufsichtsrat
a. Regelungsziele des deuntschen Gesetzgebers

Ein wesentliches Ziel des AktG 1965 war die Starkung der Stellung des Aufsichtsrats
gegeniiber dem Vorstand wie auch die Verbesserung der Aufsichtsratsarbeit.” Diesem
Leitgedanken ist der Gesetzgeber in den letzten zwei Jahrzehnten treu geblieben, wie
sich den Regierungsbegriindungen zum KonTraG, TransPuG, BilMoG und VorstAG
entnehmen lisst. Die Mafinahmen des Gesetzgebers sind zugleich nachdriicklicher
Beleg dafiir, dass die Verbesserung der Uberwachungsfunktion des Aufsichtsrats in
einer dynamischen Wirtschaft eine permanente Herausforderung darstellt.

b. Emnfliisse des Gemeinschaftsrechts

Ungeachtet der politischen Zielsetzung der Stirkung des Aufsichtsrats als Uberwa-
chungsorgan kann nicht ausgeblendet werden, dass die Wahrnehmung der Uberwa-
chungsfunktion durch den Aufsichtsrat vielfach kritisch betrachtet wird und grund-
sitzlich auch andere Wege zur Verbesserung der Uberwachung der Geschiftsleitung
denkbar sind. Skepsis gegeniiber der Unternehmensiberwachung durch den Auf-
sichtsrat lasst sich etwa bei der EU-Kommission feststellen.”® Sie will offenkundig
die (Mit-)Uberwachung der Aktionire, insbesondere die institutionellen Investoren,
aktivieren und nimmt dabei ausdriicklich speziell die Gesellschaften mit dualem Lei-

46 Begrindung des Regierungs-Entwurfs, abgedruckt bei Kropff (Hrsg.), Aktiengesetz,
1965, S. 15, 16.

47 Siehe dazu z.B. Stammberger, aaO (Fn. 31), S. 14, 15.

48 Begriindung des Regierungs-Entwurfs, abgedruckt bei Kropff (Hrsg.), Aktiengesetz,
1965, S. 15; Baumbach/Hueck, aaO (Fn. 3), Einl. Rdn. 13; Hefermehl, aaO (Fn. 33), Vor-
bemerkung zu § 76 Rdn. 12; Kropff, in: Lutter (Hrsg.), 25 Jahre AktG, 1991, S. 19, 38.

49 Siehe die Angaben oben in Fn. 14.

50 Ebenso schon Hommelboff, in: VGR (Hrsg.), Gesellschaftsrecht in der Diskussion 2011,
2012, S. 175, 183.
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tungssystem in den Blick.” Der jiingst vorgelegte Vorschlag zur Anderung der Ak-
tionars-Richtlinie®? sieht einen verbindlichen Say-on-pay-Beschluss der Hauptver-
sammlung hinsichtlich des Vorstandsvergiitungssystems® vor und auch bei den sog.
related party transactions soll der Hauptversammlung eine besondere Entscheidungs-
kompetenz eingerdumt werden. Beide Anderungsvorschlige bezwecken die Stirkung
der Mitspracherechte der Aktionire und mussen auch als Reaktion auf das Versagen
des Aufsichtsrats bei der verantwortungsbewussten Wahrnehmung seiner gesetzli-
chen Aufgabe verstanden werden.* Ob die verstirkte Einbeziehung der Aktionire,
insbesondere der institutionellen Investoren, in die Unternehmensiiberwachung eine
Gewihr fiir eine Steigerung der Uberwachungsqualitit bedeutet, wird man angesichts
der nicht selten intransparenten und meist kurzfristigen Orientierung der Investoren
bezweifeln miissen.”

IV. Der Aufsichtsrat als Uberwachungsorgan in der Unternehmenspraxis
1. Unterschiedliche Realstruktur der AG

Der Aufsichtsrat der AG ist nach dem Gesetz nahezu ausschlieflich als Uberwa-
chungsorgan konzipiert. Er nimmt aber z.B. hinsichtlich der Bestellung und Abberu-
fung der Vorstandsmitglieder auch Geschiftsfithrungsaufgaben wahr. In der Realitit
der Unternehmen weist der Aufsichtsrat der AG kein einheitliches Erscheinungsbild
auf. Die konkrete Ausgestaltung und personelle Zusammensetzung des Aufsichtsrats
hingt vielmehr von besonderen rechtlichen oder tatsichlichen Einflussfaktoren in der
jeweiligen Gesellschaft ab. So kommen fiir den Aufsichtsrat der borsennotierten AG
zahlreiche aktienrechtliche und kapitalmarktrechtliche Vorschriften zur Anwendung,
die bei der nicht-borsennotierten AG nicht gelten, dort in der Praxis aber gleichwohl
nicht vollig auler Betracht bleiben. Deutliche faktische Unterschiede zeigen sich beim
Aufsichtsrat der grolen DAX-Unternehmen im Vergleich zu anderen borsennotier-

51 Aktionsplan: Europiisches Gesellschaftsrecht und Corporate Governance — ein moder-
ner Rechtsrahmen fiir engagierte Aktionare und besser iiberlebensfihige Unternehmen
COM(2012) 740/2, Ziff. 3.1; dahin gestellt bleibt, ob man dabei von Zwangsaktivierung
der institutionellen Investoren sprechen kann, so Bachmann, WM 2011, 1301, 1305.

52 Vorschlag fiir eine Richtlinie des Europiischen Parlaments und des Rates zur Anderung
der Richtlinie 2007/36/EG im Hinblick auf die Forderung der langfristigen Einbeziehung
der Aktionire sowie der Richtlinie 2013/34/EU in Bezug auf bestimmte Elemente der
Erkliarung zur Unternehmensfithrung vom 9.4.2014, COM (2014) 213 final.

53 Zum derzeit unverbindlichen Say-on-pay-Beschluss nach § 120 Abs. 4 AktG siehe z.B.
Fleischer/Bedkowski, AG 2009, 677 ff.; E. Vetter, ZIP 2009, 2136 ff.

54 Ebenso Bayer/Selentin, NZG 2015, 7, 8; Fleischer, BB 2014, 2691, 2699; drastisch etwa
Jahn, Frankfurter Allgemeine Zeitung vom 23.3.2013, S. 11: , Aufsichtsrite haben bei der
Begrenzung von Vorstandsgehaltern glatt versagt®; ahnlich zuvor schon Doring, Borsen-
zeitung vom 12.6.2009, S. 8.

55 Cromme, FS Hoffmann-Becking, 2013, S. 283, 291; Fleischer/Strothotte, AG 2011, 221,
227.
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ten Gesellschaften.’® Besonderheiten gelten auf Grund der Vorgaben des KWG und
VAG schliefflich fir den Aufsichtsrat der Unternehmen der regulierten Wirtschaft.”
Teilweise hat auch der Aufsichtsrat einer AG, deren Aktien im Eigentum einer Kom-
mune stehen, besondere Regeln zu beachten.”® Zuletzt ist die Familien-AG zu nennen,
bei der infolge der Zusammensetzung des Aktionarskreises nicht selten ebenfalls Be-
sonderheiten im Aufsichtsrat festzustellen sind.*

2. Themenbegrenzung

Der nachfolgende Uberblick konzentriert sich auf die bérsennotierte AG, die in den
letzten 20 Jahren aus rechtlicher Sicht zweifelsfrei die meisten Anderungen erfahren
hat und fiir die das AktG 1965 bei seinem Inkrafttreten weder gesonderte Regelungen
vorsah noch darin eine besondere Kategorie erkannte. Im Rahmen des begrenzten
Umfangs eines Referats kann jedoch nur auf einige wenige ausgewihlte aus Sicht des
Referenten bedeutsame Entwicklungen eingegangen werden,® die durch den Gesetz-
geber, die Rechtsprechung oder die gesellschaftliche Stromungen erfolgt sind und die
sich auf den Aufsichtsrat in der heutigen Form auswirken. Die Annaherung soll dabei
unter drei Aspekten erfolgen, die eng miteinander verkniipft sind, nimlich die Auf-
gaben und Befugnisse des Aufsichtsrats, seine personelle Zusammensetzung sowie die
Qualifikation des einzelnen Aufsichtsratsmitglieds.

V. Befugnisse des Aufsichtsrats
1. Die Beratung des Vorstands durch den Aufsichtsrat

a. Die Beratungsaufgabe

Nach § 111 Abs. 1 AktG obliegt dem Aufsichtsrat die Uberwachung der Geschiftslei-
tung. Uberwachungsmafistab ist dabei die Rechtmifigkeit, Ordnungsmifligkeit sowie
Wirtschaftlichkeit und Zweckmifigkeit.*! Die Beratung, die ein zentrales Element der

56 Ebenso Borsig/Libbe, FS Hoffmann-Becking, 2013, S. 125.

57 Siehe dazu z.B. Dreber/HéiufSler, ZGR 2011, 471, 487; Lutter/Krieger/ Verse, aaO (Fn. 19),
Rdn. 1450 ff.

58 Siehe dazu z.B. Lutter/Krieger/Verse, a2aO (Fn. 19), Rdn. 1421 ff.; Maser, BOARD 2015,
19 ff.; Moller, Die rechtliche Stellung und Funktion des Aufsichtsrats in 6ffentlichen Un-
ternehmen der Kommunen, 1999, S. 91 ff.

59 Siehe dazu z.B. Kormann, Der Aufsichtsrat 2008, 157 ff.; Laschet/Schweinsberg, BOARD
2011, 102 ff.; Paul, Frankfurter Allgemeine Zeitung vom 21.12.2013, S. 18; vgl. auch Koe-
berle-Schmid, DB 2009, 1249 ff.

60 Fiir einen umfassenden historischen Uberblick siche Lieder, aaO (Fn. 3), S. 417 ff.; Lutter,
22O (Fn. 13), Kap. 8 Rdn. 80 ff.

61 Drygala, in: K. Schmidt/Lutter, AktG, 2. Aufl. 2010, § 111 Rdn. 20 ff.; Grigoleit/
Tomasic, in: Grigoleit, AktG, 2013, § 111 Rdn. 15; Habersack, in: MiinchKomm. AktG,
4. Aufl. 2014, § 111 Rdn. 42; Henze, BB 2001, 53, 59; Mertens/Cahn, in: K6lnKomm.
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Aufsichtsratskompetenz ist,*? ist im Gesetz nicht ausdricklich erwihnt und nur an
versteckter Stelle angesprochen, nimlich im Zusammenhang mit den Berichtspflichten
des Vorstands nach § 90 Abs. 2 Nr. 4 AktG. Danach soll der Aufsichtsrat Gelegenheit
haben, zu den Berichten des Vorstands iiber Geschifte von wesentlicher Bedeutung
Stellung zu nehmen. Diese Verortung spiegelt nicht nur das Gewicht wieder, das die
Regierungsbegriindung zum AktG 1965 der Beratungsfunktion des Aufsichtsrates zu-
gemessen hat, sondern entspricht auch den damaligen verbreiteten Vorstellungen in
der Kommentarliteratur.® Der Referentenentwurf des Aktiengesetzes aus dem Jahre
1958 hatte noch ausdriicklich die Pflicht des Aufsichtsrats vorgesehen, zur kiinftigen
Geschiftspolitik und zu bedeutsamen Geschiften Stellung zu nehmen. Diese Rege-
lung wurde im weiteren Gesetzgebungsverfahren gestrichen.®*

Die Beurteilung der Beratungsaufgabe des Aufsichtsrats hat sich — eingeleitet
durch das Schrifttum® — vor genau 24 Jahren deutlich geindert, indem der BGH im
Fall Deutscher Herold im Jahre 1991% deutlich gemacht hat, dass der Aufsichtsrat
nicht nur ex post titig werden darf und nur abgeschlossene Vorgange zu priifen hat.
Vielmehr zahlt auch die Beratung des Vorstands durch den Aufsichtsrat im Wege der
stindigen Diskussion zum festen Bestandteil von dessen gesetzlicher Uberwachungs-
funktion. Die in die Zukunft gerichtete Beratung, die neben die nachtriglich kontrol-
lierende und die begleitende Uberwachung tritt, gehért demnach gleichermafien zu
seiner Aufgabe gemaf} § 111 Abs. 1 AktG, zu deren Wahrnehmung der Aufsichtsrat
nicht nur berechtigt, sondern verpflichtet ist.”” Heute ist die institutionelle Beratungs-
funktion des Aufsichtsrats als zukunftsorientierter Teil der Uberwachung praktisch
unumstritten.*

AktG, 3. Aufl. 2013, § 111 Rdn. 14; Spindler, in: Spindler/Stilz, AktG, 2. Aufl. 2010, § 111
Rdn. 14; E. Vetter, in: Marsch-Barner/Schifer (Hrsg.), Handbuch bérsennotierte AG,
3. Aufl. 2014, § 26 Rdn. 10 ff.

62 Boujong, AG 1995, 203, 205: ,das kontinuierliche Element der Uberwachungsaufgabe®;
zuriickhaltender Cahbn, in: Veil (Hrsg.), Unternchmensrecht in der Reformdiskussion,
2013, S. 139, 144; Mertens/Cahn, aaO (Fn. 61), Vorb. § 95 Rdn. 9; frither bereits Mertens,
AG 1980, 67, 68.

63 Siehe nur Baumbach/Hueck, aaO (Fn. 3), § 111 Rdn. 5; Meyer-Landrut, in: Grofflkomm.
AktG, 3. Aufl. 1971, § 111 Anm. 1; anders bereits GefSler, in: Gefiler/Hefermehl/Eckardt/
Kropff, AktG, 1973, § 111 Rdn. 36.

64 Begriindung des Regierungs-Entwurfs, abgedruckt bei Kropff, Aktiengesetz, 1965, S. 120;
siche Bundesjustizministerium (Hrsg.), Referentenentwurf eines Aktiengesetzes, 1958,
S. 238; Lutter, aaO (Fn. 13), Kap. 8 Rdn. 73.

65 Nachweise in BGH 25.3.1991 — II ZR 188/89 — Deutscher Herold, BGHZ 114, 127, 130.

66 BGH 25.3.1991 II ZR 188/89 — Deutscher Herold, BGHZ 114, 127, 130; dazu Lutter/
Kremer, ZGR 1992, 87, 90 ff.; siche auch BGH 4.7.1994 — II ZR 197/93, BGHZ 126, 340,
344; BGH 21.4.1997 — 11 ZR 175/95 — ARAG-Garmenbeck, BGHZ 135, 244, 255.

67 Hambloch-Gesinn/Gesinn, in: Holters, AktG, 2. Aufl. 2014, § 111 Rdn. 26; Hiiffer, NZG
2007, 47; Leyens, Information des Aufsichtsrats, 2006, S. 137; Luiter/Krieger/Verse, aaO
(Fn. 19), Rdn. 103; Schick, in: Wachter, AktG, 2. Aufl. 2014, § 111 Rdn. 4; differenzierend
Hopt/Roth, aaO (Fn. 37), § 111 Rdn. 62.

68 Deckert, AG 1997, 109, 110; Habersack, aaO (Fn. 61), § 111 Rdn. 39; Hopt/Roth, aaO
(Fn. 37), § 111 Rdn. 288; Hiiffer/Koch, aaO (Fn. 19), § 111 Rdn. 13; Lutter/Krieger/ Verse,
220 (Fn. 19), Rdn. 103; E. Vetter, aaO (Fn. 61), § 26 Rdn. 15; a.A. Theisen, AG 1995, 193,
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Die Beratung durch den Aufsichtsrat wird in der Praxis von einem umsichtigen
und verantwortungsbewussten Vorstand auch eingefordert, und zwar bisweilen so-
gar unabhingig davon, ob es sich etwa um ein zustimmungspflichtiges Geschift im
Sinne von § 111 Abs. 4 Satz 2 AktG handelt oder ob der Vorstand gemif} § 90 AktG
tiberhaupt zur Berichterstattung in der konkreten Angelegenheit verpflichtet ist. Dies
ist zu begrifien, denn wie vom BGH betont, handelt es sich bei der Beratung um ein
wesentliches in die Zukunft gerichtetes Element der gesetzlichen Uberwachungsauf-
gabe.®

Der Blick auf die zukunftsorientierte Beratungsaufgabe des Aufsichtsrats wurde
zudem im Jahre 1998 durch das KonTraG geschirft, indem in § 90 Abs. 1 Nr. 1 AktG
hinsichtlich der Berichtspflichten des Vorstands gegeniiber dem Aufsichtsrat als Be-
richtsgegenstand die beabsichtigte Geschiftspolitik und die grundsitzlichen Fragen
der kiinftigen Geschiftsfithrung ausdriicklich auch die Unternehmensplanung aufge-
nommen wurde. Kurze Zeit spater wurde durch das TransPuG im Jahre 2002 dartiber
hinaus die Verpflichtung des Vorstands zur follow-up-Berichterstattung festgeschrie-
ben.”® Im Bereich der regulierten Wirtschaft wird z.B. seit dem Jahre 2014 in § 25d
Abs. 6 Satz 2 KWG die Erorterung der Strategie als ausdriickliche Aufgabe des Auf-
sichtsrats erwihnt, der dafiir ausreichend Zeit vorzusehen hat. Fir Versicherungsun-
ternehmen gilt im Ubrigen nichts anderes, auch wenn das VAG keine entsprechende
Regelung enthilt.”

Die besondere Bedeutung, die der Beratungsfunktion des Aufsichtsrats zukommt,
ist, dass sie sehr frithzeitig ansetzt und damit die Moglichkeit eroffnet, Aktivititen
des Vorstands zu einem Zeitpunkt in den kritischen Blick zu nehmen, zu dem der
Vorstand unter Berticksichtigung der Diskussion mit dem Aufsichtsrat vielfach noch
Einfluss auf die weitere Durchfiihrung nehmen kann. Moglichen unternehmerischen
Fehlentwicklungen kann so frihzeitig entgegengewirkt werden.’”? Mit der Bera-
tungsfunktion wird dem Aufsichtsrat jedoch keine eigene Gestaltungszustindigkeit
eingerdumt. Der Aufsichtsrat kann dem Vorstand seine Vorstellungen zur Unterneh-
menspolitik nicht aufdringen.” Erst recht steht dem Aufsichtsrat kein Weisungsrecht
gegeniiber dem Vorstand zu.”* Dies bedingt seitens des Aufsichtsrats, insbesondere in

199; ders., AG 1998, 153, 163; siche auch Meyer-Landrut, aaO (Fn. 63), § 114 Anm. 2;
Lobse, Unternehmerisches Ermessen, 2005, S. 107.

69 BGH 25.3.1991 - I1 ZR 188/89 — Deutscher Herold, BGHZ 114, 127, 130; BGH 4.7.1994 —
11 ZR 197/93, BGHZ 126, 340, 345; BGH 21.4.1997 — II ZR 175/95 — ARAG/Garmen-
beck, BGHZ 135, 244, 255.

70 Siehe dazu Baums (Hrsg.), a2aO (Fn. 34) , Rdn. 24; Leyens, aaO (Fn. 67), S. 144.

71 Ebenso Lutter/Krieger/Verse, aaO (Fn. 19), Rdn. 1494.

72 Boujong, AG 1995, 203, 205; Henze, BB 2005, 165; Lieder, aaO (Fn.3), S. 797; Lutter/
Krieger/Verse, aaO (Fn. 19), Rdn. 103; Schonberger, Der Zustimmungsvorbehalt des Auf-
sichtsrats bei Geschiftsfiihrungsmafinahmen des Vorstands (§ 111 Abs. 4 Satz 2-4 AktG),
2006, S. 59.

73 Goette, FS 50 Jahre BGH, 2000, S. 123, 126; Habersack, aaO (Fn. 61), § 111 Rdn. 40;
Hambloch-Gesinn/Gesinn, aaO (Fn. 67), § 111 Rdn. 10; Sicker/Rehm, DB 2008, 2814,
2818; Spindler, aaO (Fn. 61), § 111 Rdn. 11.

74 BGH 5.5.2008 - 11 ZR 108/07, AG 2008, 541, 542; OLG K6ln 28.7.2011 -18 U 213/10, AG
2011, 838; Biirgers/Israel, in: Birgers/Korber, AktG, 3. Aufl,, § 111 Rdn. 4; Fleischer, in:
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der Person des Aufsichtsratsvorsitzenden, hinsichtlich der Zusammenarbeit mit dem
Vorstand ein hohes Verantwortungsbewusstsein und eiserne Selbstbeschrankung, was
in der Praxis bisweilen vergessen wird.”

b. Beratung des Vorstands in strategischen Fragen

Im Rahmen des standigen Dialogs zwischen Aufsichtsrat und Vorstand bildet die ver-
antwortungsvolle und kritische Erorterung der vom Vorstand formulierten strategi-
schen Ausrichtung des Unternehmens — anders als noch vor 25 Jahren” — eines der
wichtigsten Themen der Beratung durch den Aufsichtsrat.”” Der Aufsichtsrat ist auf-
gefordert, die strategischen Weichenstellungen des Vorstands und die Zukunftsfragen
der Gesellschaft zu einem sehr frithen Zeitpunkt zu beurteilen. Dabei kommt es in be-
sonderem Mafe auf die Erfahrungen der Aufsichtsratsmitglieder und ihre Kenntnisse
aus anderen Mirkten und Lebensbereichen an. Das kritische Hinterfragen der Strategie
hinsichtlich Klarheit und Konsistenz sowie Plausibilitit der zugrundeliegenden Pra-
missen, ihrer technischen, politischen und rechtlichen Realisierbarkeit und Finanzier-
barkeit ist zentrale Aufgabe des Aufsichtsrats, wobei auch die mafigeblichen Risiken
sowie alternative Entwicklungsszenarien in den priifenden Blick einzubeziehen sind.”
Praktiker in Vorstand und Aufsichtsrat schitzen diese Beratung als besonders wert-
vollen und wichtigen Teil der Uberwachungsfunktion des Aufsichtsrats.”” Durch die
eingehende Befassung des Aufsichtsrats mit der Strategie wird dieser seiner grundsatz-
lichen Aufgabe zur zukunftsorientierten Uberwachung der Geschiftsleitung gerecht.
Die Vorgehensweise andert jedoch nichts an den gesetzlichen Zustindigkeiten in der
AG, insbesondere belisst sie dem Vorstand die Freiheit ,seine” Strategie zu erarbeiten.

¢. Die aktienrechtlichen Schranken der Beratung durch den Aufsichtsrat

In einigen wenigen Aktiengesellschaften hat der Aufsichtsrat einen Strategicausschuss
eingerichtet,®® der der vom Vorstand zu erarbeiteten Unternehmensstrategie gezielt
und konzentriert die notwendige fachliche Aufmerksamkeit und kritische Begleitung

Spindler/Stilz, AktG, 2. Aufl. 2010, § 76 Rdn. 58; Habersack, aaO (Fn. 61), § 111 Rdn. 32;
Kort, 2aO (Fn. 45), § 76 Rdn. 42; Mertens/Cahn in: Kélner Komm. AktG, 3. Aufl. 2010,
§ 76 Rdn. 44.

75 Dazu niher Leyendecker-Langner, NZG 2012, 721 ff.; siche z.B. auch Schlitt, DB 2005,
2007; frither schon Friihauf, ZGR 1998, 407, 411.

76 Dazu z.B. Bleicher, aaO (Fn. 35), S. 61.

77 Grigoleit/ Tomasic, a2aO (Fn. 61), § 111 Rdn. 9; Hopt/Roth, aaO (Fn. 37), § 111 Rdn. 94;
Lutter/Krieger/Verse, aaO (Fn. 19), Rdn. 81; tiberholt Schilling, AG 1981, 341, 342.

78 Siehe auch Grothe, Unternehmensiiberwachung durch den Aufsichtsrat, 2006, S. 142 ff.;
eine Alternativplanung hat der Aufsichtsrat nicht zu erstellen, Hambloch-Gesinn/Gesinn,
2aO (Fn. 67), § 111 Rdn. 27.

79 Siehe nur Sihler, WPg Sonderheft 2002, 11, 13; siehe auch Cromme, aaO (Fn. 35), S. 13.

80 Z.B. Deutsche Borse AG, Deutsche Post AG, Hochtief AG, Infineon Technologies AG,
Siemens AG, Software AG, ThyssenKrupp AG ferner Nordex SE und SAP SE.



Der Aufsichtsrat 117

widmen soll.*! Die Einrichtung eines Strategicausschusses ist durchaus zu begrifien,
denn er kann die Erorterung und Verabschiedung der Unternehmensstrategie im Auf-
sichtsratsplenum effizient vorbereiten.® Freilich muss dabei beachtet werden, dass die
Mitglieder des Ausschusses ihre Rolle als kritische Diskussionspartner des Vorstands
nicht verlassen und selbst in die Strategieentwicklung aktiv eingreifen, denn sonst
gerit das in § 111 Abs. 4 Satz 1 AktG statuierte Geschiftsfithrungsverbot des Auf-
sichtsrats in Gefahr. Diese Beschrinkung gilt ebenso fir die in manchen Unternehmen
bestehende Praxis, dass sich der Vorstand und die Aufsichtsratsmitglieder der Anteils-
eigner nicht selten an einem Wochenende zu einer Strategieklausur zusammenfinden,
um in grofler Offenheit und strenger Vertraulichkeit die kiinftige Ausrichtung des
Unternehmens zu diskutieren.

Es muss jedoch festgehalten werden, dass die besondere Betonung der Beratungs-
aufgabe des Aufsichtsrats die Kompetenzverteilung in der AG zwischen Vorstand und
Aufsichtsrat unbertihrt lasst. Der Vorstand der AG hat die Leitungsaufgabe gemafd
§ 76 AktG unter eigener Verantwortung wahrzunehmen und dabei weisungsfrei zu
handeln. Dazu zidhlen auch die strategischen Entscheidungen.® Der Aufsichtsrat hat
deshalb das unternehmerische Ermessen des Vorstands bei der Leitung des Unterneh-
mens zu respektieren und darf nicht seine eigenen Vorstellungen tber die Ausrich-
tung der AG an die Stelle der gestalterischen Vorstellungen des Vorstands setzen.®
Dies gilt in besonderem Mafle fiir die Festlegung der Unternehmenspolitik. Der Auf-
sichtsrat hat den Primat des Vorstands zu respektieren, sofern sich dessen strategi-
sche Zielsetzungen und Richtungsentscheidungen im Rahmen der gesetzlichen und
satzungsmifligen Vorgaben und des unternehmerischen Ermessens halten und dem
Gebot der Wirtschaftlichkeit und Zweckmifligkeit gerecht werden. Deshalb muss sich
die Beratungsaufgabe des Aufsichtsrats auf Diskussionsbeitrige der einzelnen Auf-
sichtsratsmitglieder vor allem in den Sitzungen sowie auf Stellungnahmen, Hinweis-
oder Meinungsbeschliisse des Aufsichtsrats beschrinken.®® Vor diesem Hintergrund
erweist sich die Formulierung von Ziffer 3.2 und 4.1.2 Deutscher Corporate Govern-

81 Miiller-Stewens/Schimmer, Der Aufsichtsrat 2008, 98; siche auch Grothe, aaO (Fn. 78),
S. 196 ff.

82 Leyens, aaO (Fn. 67), S. 377; Schoppen, Der Aufsichtsrat 2008, 160, 161, ders., Der Auf-
sichtsrat 2011, 38, 39; kritisch zur tatsichlichen Verbreitung Gerum, Das deutsche Corpo-
rate Governance System, 2007, S. 296.

83 Von Werder, in: Ringleb/Kremer/Lutter/von Werder, Deutscher Corporate Governance
Kodex, 5. Aufl. 2014, Rdn. 572.

84 OLG Koln 28.7.2011 - 18 U 213/10, AG 2011, 838; Goette, FS 50 Jahre BGH, 2000, S. 123,
128; Habersack, a2aO (Fn. 61), § 111 Rdn. 29; Hoffmann-Becking, Miinchener Handbuch
AG, 4. Aufl., 2015, § 29 Rdn. 31; Leyens, aaO (Fn. 67), S. 372; Mertens/ Cahn, aaO (Fn. 61),
§ 111 Rdn. 14; Lutter/Krieger/Verse, aaO (Fn. 19), § 110; Sicker/Rehm, DB 2008, 2814,
2818; Spindler, aaO (Fn. 61), § 111 Rdn. 16; E. Vetter, aaO (Fn. 61), § 26 Rdn. 13; a.A.
Semler, Leitung und Uberwachung der AG, 2. Aufl. 1996, Rdn. 216.

85 Grigoleit/ Tomasic, aaO (Fn. 61), § 111 Rdn. 9; Hambloch-Gesinn/Gesinn, aaO (Fn. 67),
§ 111 Rdn. 31; Hopt/Roth, aaO (Fn. 37), § 111 Rdn. 334; Hoffmann-Becking, aaO (Fn. 84),
§ 29 Rdn. 43; Hiiffer, NZG 2007, 47, 52; Steinbeck, Die Uberwachungspflicht und Ein-
wirkungsmoglichkeiten des Aufsichtsrats in der AG, 1992, S. 159; E. Vetter, aaO (Fn. 61),
§ 26 Rdn. 18.
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ance Kodex ohne Zweifel als problematisch, indem sie die Strategiearbeit dem Vor-
stand zur Abstimmung mit dem Aufsichtsrat zuweist, sodass diese gewissermaflen zur
gemeinsamen Aufgabe erhoben wird.* Die gesetzliche Kompetenzschranke zwischen
Vorstand und Aufsichtsrat wird jedenfalls dann tiberschritten, wenn im Unternehmen
z.B. ein aus Vorstands- und Aufsichtsratsmitgliedern parititisch zusammengesetzter
Ausschuss gebildet wird, der die Unternehmensstrategie oder bestimmte Projekte ent-
wickelt, um diese anschlieffend im Vorstand zur Entscheidung zu bringen.”” Damit
wird nicht nur die in §§ 76 Abs. 1 und 111 Abs. 4 Satz 1 AktG angeordnete Funk-
tionstrennung zwischen den beiden Organen missachtet. Es ist zudem zweifelhaft,
ob die an der Entwicklungsarbeit beteiligten Aufsichtsratsmitglieder die notwendige
Neutralitit und kritische innere Distanz in der Sache aufbringen kénnen, die fiir die
Wahrnehmung der Uberwachungsaufgabe notwendig ist, wenn dazu spiter im Auf-
sichtsrat konkrete Entscheidungen anstehen.®

Es lasst sich allerdings nicht verschweigen, dass dem Aufsichtsrat sowohl bei der
Erarbeitung der Unternehmensstrategie als auch im Rahmen der Umsetzung der ver-
abschiedeten Strategie in das operative Geschift erhebliche indirekte Einflussmog-
lichkeiten auf den Vorstand und seine Tatigkeit offenstehen, die weit iiber die blofle
Beratung des Vorstands durch den Aufsichtsrat hinausgehen. So hat der Aufsichtsrat
die einzelnen Parameter der variablen Vergiitung der Vorstandsmitglieder gemaf § 87
Abs. 2 AktG zu bestimmen und ihre Gewichtung im Zusammenspiel mit anderen
Leistungsanreizen festzulegen. Dabei darf er bei der inhaltlichen Konkretisierung
gleichwohl nicht eigenstindig seine eigene Gewichtung der strategischen Ziele an die
Stelle der vom Vorstand verabschiedeten Planung setzen, sondern hat den Grundsatz
zu beachten: ,compensation follows strategy“.*® Dieser besonderen Verantwortung
muss sich der Aufsichtsrat bei der Festlegung und Gewichtung der Leistungsanreize
bewusst sein und darf nicht ,quasi durch die Hinterttir die Strategie an Stelle des
Vorstands bestimmen.

86 Berechtigte Kritik bei Hoffmann-Becking, FS Hiuffer, 2010, S. 337, 346; Spindler, aaO
(Fn. 61), § 111 Rdn. 20; anders z.B. auch Ziff. 5.1.1. Satz 2 Deutscher Corporate Govern-
ance Kodex. ,,Er ist in Entscheidungen von grundlegender Bedeutung fiir das Unterneh-
men einzubinden®; siche neuerdings den vom DAV-Handelsrechtsausschuss vorgelegten
Anderungsvorschlag, abgedruckt NZG 2015, 86, 88.

87 Problematisch deshalb z.B. der Bericht von Laufs, Audit Committee Quarterly 11/2013,
5; dhnlich Hirt, Aufsichtsrat aktuell 1/2014, 28, 29; bedenklich auch Plumpe, in: Dehnen
(Hrsg.), Der professionelle Aufsichtsrat, 2011, S. 101, 109.

88 Kritisch bereits Steinmann/Gerum, AG 1987, 29, 33; siche auch Luzter/Krieger/ Verse, aaO
(Fn. 19), Rdn. 103; Wackerbarth, ZGR 2005, 686, 712.

89 Dauner-Lieb/von Preen/Simon, DB 2010, 377, 379; Kort, aaO (Fn. 45), § 87 Rdn. 125;
Spindler, a2aO (Fn. 61), § 87 Rdn. 78; kritisch Schifer, Liber Amicorum M. Winter, 2011,
S. 557, 562 {f.; siche auch E. Vetter, FS Hoffmann-Becking, 2013, S. 1297, 1313.
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2. Zustimmungspflichtige Geschiifte gemdf$ § 111 Abs. 4 Satz 2 AktG
a. Die Bedentung des Zustimmungsvorbehalts

Ebenso wie die Beratung des Vorstands durch den Aufsichtsrat sind auch die Zustim-
mungsvorbehalte des Aufsichtsrats im Sinne von § 111 Abs. 4 Satz 2 AktG Instru-
mente der in die Zukunft gerichteten Uberwachung. Die Zustimmungsvorbehalte des
Aufsichtsrats dienen der Vorbeugung gegen nachteilige Geschifte und Mafinahmen,
fir die die nachtragliche Kontrolle keinen ausreichenden Schutz bereitstellt.®® Zu-
rickgehend auf einen Vorschlag der Regierungskommission Corporate Governance”!
besteht seit dem TransPuG aus dem Jahre 2002 die ausdriickliche Verpflichtung, be-
stimmte Arten von Geschiften entweder in der Satzung oder durch Beschluss des
Aufsichtsrats einem Zustimmungsvorbehalt zu unterwerfen. Diese Gesetzesinderung
wird im Regierungsentwurf ausdriicklich damit begrindet, dass ,.eine aktivere Rolle
des Aufsichtsrats vor dem Hintergrund der internationalen Entwicklung geboten®
sel.”? Den Geschaftsvorfillen 1.S.v. § 111 Abs. 4 Satz 2 AktG kommt nach Ansicht
des Gesetzgebers im Rahmen der Corporate Governance der AG eine gesteigerte Be-
deutung zu, sodass die verantwortliche Mitwirkung beider Organe geboten ist und
sich der Aufsichtsrat durch die Zustimmungsvorbehalte Kontroll- und Einwirkungs-
rechte zu verschaffen hat.” Dabei hat der Gesetzgeber — anders als etwa § 95 Abs. 5
osterreichisches AktG* — davon Abstand genommen, nihere inhaltliche Vorgaben zu
formulieren und einen Katalog von Geschiftsvorfillen festzulegen, mit denen sich der
Aufsichtsrat zwingend zu befassen hat. Auch Ziffer 3.3 Deutscher Corporate Gover-
nance Kodex spricht nur allgemein von Geschiften von grundlegender Bedeutung,
sieht aber von konkreten inhaltlichen Vorgaben ab.

Mit der vorbeugenden Kontrolle ist das Instrument des Zustimmungsvorbehalts
des Aufsichtsrats jedoch nicht ausreichend charakterisiert. Wahrend der Aufsichtsrat
bereits durch die Beratung des Vorstands faktisch eng mit diesem zusammenriickt,
ohne dass dabei die unterschiedliche Verantwortung von Geschiftsfithrung und Uber-
wachung aufgegeben werden darf, wird, wenn bei einem zustimmungspflichtigen Ge-
schiften 1.S. von § 111 Abs. 4 Satz 2 AktG die Entscheidung des Aufsichtsrats tber die
Erteilung der Zustimmung ansteht, vom Gesetzgeber, wie der Wortlaut der Vorschrift
deutlich macht, die Zusammenarbeit zwischen Vorstand und Aufsichtsrat geradezu
eingefordert.”

90 BGH 11.12. 2006 — IT ZR 243/05, AG 2007, 167 Rn. 9 (zur GmbH); BGH 21.4.1997 —
I ZR 175/05 — ARAG/Garmenbeck, BGHZ 135, 244, 255; Brouwer, Zustimmungsvor-
behalte des Aufsichtsrats im Aktien- und GmbH-Recht, 2008, S. 54; Schonberger, aaO
(Fn. 72), S. 65, 205; Steinbeck, aaO (Fn. 85), S. 149.

91 Baums (Hrsg.), 2aO (Fn. 34), Rdn. 34.

92 Regierungsbegriindung zum TransPuG, BT-Drs. 14/8769, S. 39.

93 Ebenso Altmeppen, FS K. Schmidt, 2009, S. 23, 26.

94 Siehe dazu z.B. Kalss, in: MiinchKomm. AktG, 4. Aufl. 2014, § 111 Rdn. 158 ff.

95 Lutter/Krieger/Verse, aaO (Fn. 19), Rdn. 125: ,notwendige Kooperation; dhnlich Alt-
meppen, FS K. Schmidt, 2009, S. 23, 29; Brouwer, aaO (Fn. 90), S. 47, Akt der (Mit-)
Geschiftsfithrung®.
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Urspriinglich wurde es als ein besonderes Kontrollinstrument des Aufsichtsrats
betrachtet, mit Hilfe der Festlegung von zustimmungspflichtigen Geschaften die Ge-
schaftsfihrungsmafinahmen des Vorstands einem Vorbehalt des Aufsichtsrats unter-
stellen zu konnen.” Heute besteht demgegeniiber Einigkeit, dass die Charakterisie-
rung des Zustimmungsvorbehalts des Aufsichtsrats nach § 111 Abs. 4 Satz 2 AktG
als Kontrollinstrument zu kurz greift. Da dem Aufsichtsrat bei der Beurteilung der
Zweckmifligkeit des Geschifts eigenes unternehmerisches Ermessen eingeriumt ist,
ist die Rolle von Vorstand und Aufsichtsrat bei den zustimmungspflichtigen Geschif-
ten richtigerweise vielmehr als eine gemeinsame Verantwortung zu begreifen.”” Der
Aufsichtsrat wird mittelbar an der Geschaftsfithrung beteiligt, indem seine Zustim-
mung erforderlich ist, wenn der Vorstand bestimmte Geschifte realisieren will.**

b. Die Entscheidung des Aufsichtsrats iiber das zustimmungspflichtige Geschdift

Freilich ist nicht zu verkennen, dass sich Vorstand und Aufsichtsrat, wenn es im kon-
kreten Fall um die Beurteilung eines zustimmungspflichtigen Geschifts geht, jeweils
in einer unterschiedlichen Ausgangslage, insbesondere was den Informationsstand
anbetrifft, befinden. Bei ordnungsgemiflem Vorgehen hat der Vorstand die konkrete
Mafinahme auf der Grundlage von angemessenen Informationen umfassend auf ihre
Ubereinstimmung mit Gesetz und Satzung sowie auf ihre Wirtschaftlichkeit und
Zweckmifligkeit zu beurteilen und darauf zu achten, dass die Mafinahme dem Wohle
der Gesellschaft entspricht. Dabei greift der Vorstand zu seiner Unterstilitzung typi-
scherweise auf die unternehmensinternen und gegebenenfalls zusitzlichen externen
Ressourcen zuriick, um zu einer ordnungsgemifien Entscheidung im Sinne der Busi-
ness judgement rule 1.S.v. § 93 Abs. 1 Satz 2 AktG zu gelangen.

Die Ausgangssituation des Aufsichtsrats ist hingegen eine andere. Die Mitglieder
des Aufsichtsrats tiben ihr Aufsichtsratsmandat typischerweise als Nebenamt aus”

96 OLG Hamburg 29.9.1995 — 11 U 20/95, AG 1996, 84; Muiter, Unternehmerische Entschei-
dungen und Haftung des Aufsichtsrats der AG, 1994, S. 57; Steinbeck, aaO (Fn. 85), S. 149;
zurtickhaltender OLG Stuttgart 27.2.1979 — 12 U 171/77, WM 1979, 1296, 1300; klarsichtig
bereits Gefiler, aaO (Fn. 63), § 111 Rdn. 62; siche auch Lieder, aaO (Fn. 3), S. 397; zur
Historie siehe auch Altmeppen, FS K. Schmidt, 2009, S. 23, 26; Fleischer, BB 2013, 835, 836.

97 BGH 21.4.1997 — II ZR 175/05 — ARAG/Garmenbeck, BGHZ 135, 244, 255; Brouwer,
2aO (Fn. 90), S. 50 ff.; Doralt/Doralt, in: Semler/von Schenck (Hrsg.), Arbeitshandbuch
fir Aufsichtsratsmitglieder, 4. Aufl. 2013, § 14 Rdn. 79; Habersack, FS Hiiffer, 2010,
S. 259, 260; Hoffmann-Becking, FS Havermann, 1995, S. 229, 242; Hopt/Roth, aaO
(Fn. 37), § 111 Rdn. 66; Leyens, aaO (Fn. 67), S. 132; Lutter/Krieger/ Verse, aaO (Fn. 19),
Rdn. 112; Schonberger, aaO (Fn. 72), S. 64; Selter, Die Beratung des Aufsichtsrats und
seiner Mitglieder, 2014, Rdn. 817; E. Vetter, aaO (Fn. 61), § 26 Rdn. 26; a.A. Spindler, aaO
(Fn. 61), § 111 Rdn. 62; zurtickhaltend auch Fleischer, BB 2013, 835, 840.

98 Hoffmann/Pren, Der Aufsichtsrat, 5. Aufl. 2003, Rdn. 302 sprechen vom ,,Zwitter*; siche
auch Steinbeck, aaO (Fn. 85), S. 145: ,Durchbrechung der Funktionstrennung®.

99 BGH 15.11.1982 — II ZR 27/82 — Hertie, BGHZ 85, 293, 297; Doralt/Doralt, aaO
(Fn. 97), § 14 Rdn. 67; Grooterhorst, NZG 2011, 921, 923; Habersack, 2aO (Fn. 61), § 111
Rdn. 19; Hopt/Roth, aaO (Fn. 37), § 111 Rdn. 132; Selter, a2aO (Fn. 97), Rdn. 605; E. Vet-
ter, 2aO (Fn. 61), § 29 Rdn. 26.
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und verfugen auch nicht tiber einen eigenen sachlich und personell ausgestatteten
Apparat, auf den sie zur Unterstiitzung direkt zurtickgreifen konnen, wie dies beim
Vorstand der Fall ist. § 111 Abs. 5 AktG bestimmt zudem ausdriicklich, dass sie ihr
Amt personlich wahrzunehmen haben. Dies verbietet nicht grundsitzlich die Hinzu-
zichung von Beratern,'® schliefit aber die Delegation der Uberwachungsaufgabe und
damit die Verlagerung der Entscheidungsverantwortung nach auflen aus. Diesen un-
terschiedlichen Ausgangsvoraussetzungen muss auch bei der Bestimmung der recht-
lichen Anforderungen an die Aufsichtsratsmitglieder bei der Beurteilung eines zu-
stimmungspflichtigen Geschifts Rechnung getragen werden.!® Grundsitzlich reicht
es fiir die ordentliche Wahrnehmung der Uberwachungsaufgabe aus, wenn sich die
Aufsichtsratsmitglieder anhand der Beschlussvorlage auf die Sitzungen vorbereiten,
in den Sitzungen die Berichte des Vorstands zur Kenntnis nehmen und sich mit des-
sen Ausfithrungen kritisch auseinandersetzen.!® Vermittelt der Vorstand anhand der
vorgelegten Unterlagen und weiteren miindlichen Erlauterungen eine plausible Beur-
teilung des Geschifts einschliefflich einer vertretbaren Chancen/Risiko-Abwigung,
die auf einer angemessenen Informationsbasis beruht, so darf sich der Aufsichtsrat
der Entscheidung des Vorstands anschlieffen, und zwar auch dann, wenn er von dem
Geschift selbst nicht tiberzeugt ist.!® Bei dem Beschluss des Aufsichtsrats handelt es
sich dann ebenfalls um eine unternehmerische Entscheidung, die nach §§ 116 1.V. mit
93 Abs. 1 Satz 2 AktG zu qualifizieren ist.!™

Wenn zu einem bestimmten Geschift durch die Satzung oder einen Beschluss des
Aufsichtsrats nach § 111 Abs. 4 Satz 2 AktG ein Zustimmungsvorbehalt des Auf-
sichtsrats angeordnet ist, handelt es sich um ein Geschift von grundlegender Bedeu-

100 Siehe z.B. Lutter/Krieger, DB 1995, 257, 259; Lutter/Krieger/Verse, aaO (Fn. 19),
Rdn. 1012; Schlizr, DB 2005, 2007, 2009; E. Verter, in: VGR (Hrsg.) Gesellschaftsrecht
in der Diskussion 2014, 2015, S. 115, 129; siehe auch H.P. Westermann, FS Hommelhoff,
2012, S. 1319, 1327.

101 Ebenso Bezzenberger/Keul, FS Schwark, 2009, 121, 132; Biirgers/Israel, 2aO (Fn. 74),
§ 116 Rdn. 17; Bunz, Der Schutz unternehmerischer Entscheidungen durch das Ge-
schiftsleiterermessen, 2011, S. 228; Fonk, ZGR 2006, 841, 861; Grigoleit/ Tomasic, aaO
(Fn. 61), § 111 Rdn. 20; Habersack, aaO (Fn. 61), § 116 Rdn. 36; Hopt/Roth, aaO (Fn. 37),
§ 116 Rdn. 11; Seebach, AG 2012, 70, 72; Selter, aaO (Fn. 97), Rdn. 605; Zuriickhaltung
insoweit bei Miilbert, in: Feddersen/Hommelhoff/Uwe H. Schneider (Hrsg.), Corporate
Governance, 1996, S. 99, 104.

102 Habersack, aaO (Fn. 61), § 116 Rdn. 36; Hambloch-Gesinn/Gesinn, aaO (Fn. 67), § 116
Rdn. 17; Lutter/Krieger/Verse, a2aO (Fn. 19), Rdn. 886; Mertens/Cahn, aaO (Fn. 61),
§ 111 Rdn. 16; E. Vetter, aaO (Fn. 61), § 29 Rdn. 65; ders., DB 2004, 2623, 2624.

103 Brouwer, aaO (Fn. 90), S. 196; Grigoleit/ Tomasic, 2aO (Fn. 61), § 111 Rdn. 51; Hopt/
Roth, 2aO (Fn. 37), § 116 Rdn. 673; Grooterhorst, NZG 2011, 921, 923; Hoffmann, AG
2012, 478, 482; Hoffmann-Becking, aaO (Fn. 84), § 29 Rdn. 41; Schonberger, Der Zu-
stimmungsvorbehalt des Aufsichtsrats bei Geschaftsfithrungsmafinahmen des Vorstands
(§ 111 Abs. 4 Satz 2-4 AktG), 2006, S. 215; Seebach, AG 2012, 70, 72; Steinbeck, aaO
(Fn. 85),S. 155.

104 Brouwer, aaO (Fn. 90), S. 210; Fonk, ZGR 2006, 841, 861; Grigoleit/Tomasic, aaO
(Fn. 61), § 111 Rdn. 51; Hopt/Roth, aaO (Fn. 37), § 116 Rdn. 107; Lutter, DB 2009, 775,
777; Schinberger, aaO (Fn. 72), S. 209; Semler, FS Doralt, 2004, S. 609, 621; Spindler, aaO
(Fn. 61), § 116 Rdn. 37.
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tung, sodass vom Aufsichtsrat ebenfalls eine gesteigerte Verantwortung und eine in-
tensive Befassung erwartet werden muss. Wieweit diese Verantwortung im Einzelnen
reicht, lasst sich der Entscheidung des BGH im Porsche/Piéch-Fall entnehmen. Der
Revisions-Nichtzulassungsbeschluss aus dem Jahre 2012 stellt fest, dass es zur Uber-
wachungsaufgabe des Aufsichtsrats gehore, ,dass er sich iber erbebliche Risiken, die
der Vorstand mit Geschiiften eingebt, kundig macht und ihr AusmafS unabhingig vom
Vorstand selbstindig abschirzt“ ' Daraus folgt nicht, dass der Aufsichtsrat den Prii-
fungs- und Entscheidungsprozess zu duplizieren hat; es bedarf keines umfassenden
Entscheidungsprozesses, wie ihn der Vorstand durchzufithren hat,' erst recht kann
fir die Entscheidung des Aufsichtsrats iber ein zustimmungspflichtiges Geschift von
den Aufsichtsratsmitgliedern nicht dasselbe Informationsniveau und das gleiche Ver-
standnis in der Sache verlangt werden wie vom Vorstand.!” Der Aufsichtsrat darf sich
insofern auf die Berichterstattung des Vorstands verlassen, sofern nach kritischer Be-
trachtung keine Anhaltspunkte fiir eine unvollstandige oder falsche Information be-
1% und kann seine Priifung auf die Plausibilitit der Erwigungen des Vorstands
beschrinken.!” Seiner mitunternehmerischen Verantwortung kann er jedoch nur ge-
recht werden, indem er eine verantwortungsbewusste Abschitzung der mit dem Ge-

stehen

schift verbundenen Risiken vornimmt. Dies setzt die ordnungsgemifie Information
des Aufsichtsrats tiber die mafigeblichen Risiken voraus. Andernfalls scheidet eine
ordnungsgemafle eigene unternehmerische Entscheidung aus und den Aufsichtsrats-
mitgliedern ist die Privilegierung der Business judgement rule gemif} §§ 116 Satz 1
1.V. mit 93 Abs. 1 Satz 2 AktG verwehrt.!® Lisst sich diese verantwortungsbewusste
Risikoabschitzung mangels ausreichender Informationen (noch) nicht treffen, muss
der Aufsichtsrat auf weitere Aufklirung drangen.

Das OLG Stuttgart hatte als Vorinstanz im Porsche/Piéch-Fall dartiber hinaus
betont, dass die Pflicht der Chancen/Risiko-Abwigung nicht nur dem Aufsichtsrat
als Organ obliege, sondern sich auch jedes Aufsichtsratsmitglied sein eigenes Ur-
teil bilden misse.""" Auch wenn diese Passage des Urteils des OLG Stuttgart vom
BGH nicht in die Beschlussbegriindung ibernommen worden ist, bestehen gleich-

105 BGH 6.11.2012 —II ZR 111/12 — Porsche/Piéch, AG 2013, 90, 91.

106 Broumwer, 2aO (Fn. 90), S. 197; Bunz, aaO (Fn. 101), S. 235; Doralt/Doralt, 2aO (Fn. 97),
§ 14 Rdn. 80; Fonk, ZGR 2006, 841, 865; Uwe H. Schneider, in: Scholz, GmbHG, 11. Aufl.
2014, § 52 Rdn. 144; Witte/Hrubesch, BB 2004, 725, 727; a.A. Henze, BB 2005, 165, 167.

107 So in der Tat aber frither OLG Zweibriicken 28.5.1990 — 3 W 93/90, DB 1990, 1401 mit
zustimmender Anm. Theisen; Schlitt, DB 2005, 2007; dagegen zu Recht Brouwer, aaO
(Fn. 90), S. 257; Fonk, ZGR 2006, 841, 861; Habersack, aaO (Fn. 61), § 111 Rdn. 127;
Seebach, AG 2012, 70, 72.

108 Bunz, aaO (Fn. 101), 2011, S. 236; Hoffmann-Becking, 2aO (Fn. 84), § 33 Rdn. 62a; Mer-
tens/Cahn, 2aO (Fn. 61), § 111 Rdn. 21; sieche auch BGH 2.4.2007 — II ZR 325/05 - AG
2007, 484, Rdn. 27.

109 Doralt/Doralt, 2aO (Fn. 97), § 14 Rdn. 81, zu den Einschrinkungen ebenda Rdn. 83;
Pelrzer, Deutsche Corporate Governance, 2. Aufl. 2004, Rdn. 51.

110 Bunz, aaO (Fn. 101), S. 235; Goette, DStR 2007, 356; Grooterhorst, NZG 2011, 921, 923.

111 OLG Stuttgart 29.2.2012 - 20 U 3/11 — Porsche/Piéch, AG 2012, 298, 301; Biirgers/Israel,
220 (Fn. 74), § 111 Rdn. 6; Habersack, a2aO (Fn. 61), § 111 Rdn. 32; Hasselbach, NZG
2012, 41, 42; Hoffmann-Becking, a2aO (Fn. 84), § 29 Rdn. 41; Hopt/Roth, aaO (Fn. 37),
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wohl keine Zweifel, dass der BGH auch insoweit der Vorinstanz folgt. Damit werden
von jedem einzelnen Aufsichtsratsmitglied ein hohes Maf§ an eingehender personli-
cher Befassung mit dem konkreten Vorgang und ein tiefes Verstindnis verlangt. Jedes
Aufsichtsratsmitglied ist verpflichtet, sich auf der Basis der vom Vorstand vorgelegten
Unterlagen und sonstigen Informationen eingehend mit der Sache zu befassen und
sich ein personliches Urteil tiber die mit dem Geschift verbundenen Risiken zu erar-
beiten. Die personliche Risikoeinschitzung durch das Aufsichtsratsmitglied ist also
unumginglich; nicht notwendig ist hingegen, dass es das Geschift im Ubrigen voll-
standig verstanden hat.!? Das einzelne Aufsichtsratsmitglied darf sich keinesfalls hin-
ter den anderen Mitgliedern oder der Mehrheitsmeinung im Aufsichtsrat verstecken.
Gegebenenfalls muss es Entscheidungen des Vorstands hinterfragen und auch darauf
hinzuwirken, dass eine Beschlussfassung des Aufsichtsrats verschoben wird, bis die
fiir notwendig erachtete Klirung erfolgt ist.!"* Fur das einzelne Aufsichtsratsmitglied
kann das durchaus bedeuten, dass es ein gehoriges Maf} an Selbstbewusstsein und Mut
aufzubringen hat."* Die besondere Verantwortung des Aufsichtsratsmitglieds unter-
streicht auch § 90 Abs. 3 Satz 2 AktG. Die durch das TransPuG auf Anregung der
Regierungskommission Corporate Governance'”® geanderte Vorschrift, begriindet fiir
das einzelne Aufsichtsratsmitglied ein sog. Pflichtrecht, das es im Einzelfall auszutiben
gilt.!"® Sofern der Aufsichtsratsvorsitzende oder die Mehrheit der Aufsichtsratsmit-
glieder die Entscheidung des Aufsichtsrats uber das zustimmungspflichtige Geschift
ungeachtet des unbefriedigten Verlangens nach weiteren Informationen herbeifithren
wollen, bleibt dem Aufsichtsratsmitglied, das diese Informationen fiir eine angemes-
sene Informationsgrundlage fiir notwendig hilt, nur der Weg, der Beschlussfassung
deutlich zu widersprechen und dies zu Protokoll zu geben.!””

Die Entscheidungen im Porsche/Piéch-Fall machen deutlich, welch hohes Maf§
an Verantwortung auf dem Aufsichtsrat und seinen Mitgliedern lastet. Dies schlagt
sich besonders nieder, wenn die rechtliche und mitunternehmerische Verantwortung
bei einem Zustimmungsvorbehalt nach § 111 Abs. 4 Satz 2 AktG in Rede steht. Der
Aufsichtsrat kann ihr in effizienter Weise nur gerecht werden, wenn die Aufsichts-
ratsmitglieder iber ausreichende Sachkunde und Erfahrung verfiigen und diese in ihre
Arbeit selbstbewusst einbringen.

§ 111 Rdn. 115 und 146; Hiiffer/Koch, aaO (Fn. 19), § 111 Rdn. 15; Mertens/Cahn, aaO
(Fn. 61), § 116 Rdn. 11; kritisch aber Selter, NZG 2012, 660, 661.

112 Hoffmann, AG 2012, 478, 482.

113 Doralt/Doralt, 2aO (Fn. 97), § 14 Rdn. 39; Kropff, FS Raiser, 2005, S. 225, 232; Spindler,
220 (Fn. 61), § 116 Rdn. 36; siche auch Selter, a2aO (Fn. 97), Rdn. 953.

114 Ebenso Doralt/Doralt, 2aO (Fn. 97), § 14 Rdn. 40; Doralt, FS Hopt, 2010, S. 3059, 3078;
Selter, aaO (Fn. 97), Rdn. 953.

115 Baums (Hrsg.), 2aO (Fn. 34), Rdn. 31.

116 Fleischer, a2aO (Fn. 74), § 90 Rdn. 46; Hiffer/Koch, aaO (Fn. 19), § 90 Rdn. 12; Kropff,
FS Raiser, 2005, S. 225, 232.

117 Hambloch-Gesinn/Gesinn, aaO (Fn. 67), § 116 Rdn. 21; Mertens/Cahn, aaO (Fn. 61),
§ 116 Rdn. 64; E. Vetter, DB 2004, 2623, 2625.
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3. Zwischenfazit: Ubernabhme unternehmerischer Mitverantwortung
durch den Aufsichtsrat

Bei der Beratung des Vorstands durch den Aufsichtsrat wie auch bei der Einrichtung
von Zustimmungsvorbehalten wird die priventive Uberwachungsfunktion des Auf-
sichtsrats deutlich, die heutzutage ein wesentliches Element der Aufsichtsratstatigkeit
ausmacht. Beide Uberwachungsinstrumente verschaffen dem Aufsichtsrat zudem eine
besondere Nihe zu den unternehmerischen Leitungsentscheidungen des Vorstands.
Der Aufsichtsrat {ibt damit im Rahmen seiner Uberwachungsfunktion eine gegeniiber
den Vorstellungen des Gesetzgebers im Jahre 1965 deutlich aktivere Rolle aus und
nimmt materiell unternchmerische Aufgaben wahr.!® Insoweit stehen beide Uber-
wachungsinstrumente in einer Reihe mit anderen Vorschriften, die, wie etwa §§ 58
Abs. 2, 2a und 172 Satz 1 AktG dem Aufsichtsrat ausgehend von seiner Uberwa-
chungsaufgabe ebenfalls mitunternehmerische Aufgaben zuweisen. Insgesamt ist
jedenfalls nicht zu verkennen, dass der Aufsichtsrat bedingt durch die verinderten
rechtlichen, 6konomischen und tatsichlichen Anforderungen zunehmend einen Spa-
gat zu leisten hat zwischen den Vorstellungen des AktG tiber die Aufgabe und Kom-
petenzen des Aufsichtsrats als Uberwachungsorgan und den vielfiltigen Erwartungen
des Kapitalmarktes an eine stirkere unternehmerische Mitverantwortung.

4. Exkurs: Schleichendes Streben des Aufsichtsrats nach Kompetenzerweiterung

Die geschilderte Funktion des Aufsichtsrats im Sinne einer stirkeren unternehmeri-
schen Mitverantwortung des Aufsichtsrats lisst sich bereits aus der in § 111 AktG
angelegten Aufgabenzuweisung ableiten. Damit ist die Funktion des Aufsichtsrats in
seiner rechtstatsichlichen Ausprigung noch nicht vollstindig erfasst. Gelegentlich
sind Aufsichtsratsmitglieder — meist der Aufsichtsratsvorsitzende — dabei anzutref-
fen, wie sie den Vorstand bei der Erfullung seiner operativen Geschaftsverantwortung
begleiten. Ihre spezifische Rolle bleibt dabei im Unklaren. Dies erschwert auch die
Beurteilung der damit verbundenen Sorgfaltspflichten sowie einer eventuellen Haf-
tung, und zwar sowohl des Aufsichtsrats wie auch des Vorstands. Handelt es sich um
die Titigkeit des Aufsichtsrats oder nur die eines seiner Mitglieder und geht es um die
frithzeitig ansetzende Wahrnehmung der Uberwachungsfunktion gemif § 111 Abs. 1
AktG oder handelt es sich um die Teilhabe an der Geschaftsleitung?

Zwei Beispiele aus der jiingeren Unternehmenspraxis mogen als Beleg fiir die ge-
schilderte Entwicklung dienen.

118 Drygala, aaO (Fn. 61), § 111 Rdn. 5; Lutter, FS Albach, 2001, S. 225, 231; ders., DB 2009,
775,777; Lutter/Krieger/Verse, aaO (Fn. 19), § 110; Robricht, in: Hommelhoff/Réhricht,
(Hrsg.), Gesellschaftsrecht 1997, 1998, S. 191, 205; Schick, aaO (Fn. 67), § 111 Rdn. 4;
Semler, FS Doralt, 2004, S. 609, 621; E. Vetter, aaO (Fn. 61), § 26 Rdn. 26; siche auch
OLG Schleswig 18.9.2002 — 5 U 164/01 — MobilCom, AG 2003, 102, 103; ablehnend
Mertens/Cahn, aaO (Fn. 61), vor § 95 Rdn. 10; Rohricht, in: VGR (Hrsg.), Gesellschafts-
recht in der Diskussion 2004, 2005, S. 1, 16.
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Im Mai 2014 stellten der Vorstandsvorsitzende der Siemens AG, Kaeser, sowie der Presi-
dentund CEO von Mitsubishi Heavy Industries, Miyanaga, demfranzosischen Staatsprasi-
denten Hollande das gemeinsame Angebot zur Ubernahme der Gasturbinensparte der
franzosischen Alstom S.A. vor. Auch der Aufsichtsratsvorsitzende der Siemens AG,
Cromme, nahm an dem Gesprach im Elysée Palast in Paris teil.'”

Im Januar 2011 reiste der niedersichsische Ministerprasident McAllister ,in seiner Funk-
tion als Mitglied des VW-Aufsichtsrats“ gemeinsam mit dem Vorstandsvorsitzenden der
Volkswagen AG, Winterkorn, zu Gesprichen in das Emirat Qatar. Unter anderem gehorte
der Delegation auch der Aufsichtsratsvorsitzende der Volkswagen AG, Piéch, an.'®

Besonders augenfillig ist der beim Aufsichtsrat in den letzten Jahren zu beobachtende
rechtstatsiachliche Zuwachs von Aufgaben mit Leitungscharakter, namlich die Kapi-
talmarktkommunikation der Gesellschaften, bei der die Rolle des Aufsichtsrats un-
verkennbar aufgewertet wird.”?! Sie reicht iiber die blofle Begleitung des Vorstands
hinaus und entfaltet gegeniiber dem Vorstand durchaus auch verdringenden Charak-
ter. So wird von Investoren, institutionellen Aktioniren und anderen Akteuren am
Kapitalmarkt — ungeachtet der aktienrechtlichen Zustindigkeitsordnung — der Dialog
in strategischen oder sonstigen wesentlichen Unternehmensfragen zunehmend direkt
mit dem Aufsichtsrat, insbesondere mit dem Aufsichtsratsvorsitzenden, eingefor-
dert.!?2 Dies missachtet in weiten Teilen die dem AktG zugrundeliegende Kompetenz-
ordnung und ist mit der Rolle des Aufsichtsratsvorsitzenden kaum zu vereinbaren.!'?
Nicht selten wird diesen Anfragen gleichwohl vom Aufsichtsratsvorsitzenden nach-
gegeben. Ob dies jeweils in vorheriger Abstimmung oder zumindest in Kenntnis des
Vorstands erfolgt, mag im Einzelfall durchaus bezweifelt werden.

VI. Die Zusammenarbeit mit dem Abschlusspriifer
1. Die Funktion des Abschlusspriifers

Auch im Verhaltnis zum Abschlusspriifer hat sich die Stellung des Aufsichtsrats seit
dem Inkrafttreten des AktG 1965 stark verdndert. Der Abschlusspriifer nimmt in der
Corporate Governance der AG eine zentrale Rolle ein.'* Seit seiner Einfithrung im

119 Borsenzeitung vom 18.6.2014, S. 12; diesen Hinweis verdanke ich Ulrich Noack, Diis-
seldorf.

120 Pressemitteilung der niedersichsischen Staatskanzlei Nr. 016/11 vom 21.1.2011.

121 Siehe dazu den Beitrag von Jens Koch, in diesem Band, S. 65, 87 ff.

122 Siehe z.B. Bortenlinger, BOARD 2014, 71, 72; Drinhausen/Marsch-Barner, AG 2014,
337, 349; Mertens/Cabn, aaO (Fn. 61), § 107 Rdn. 61; M. Roth, ZGR 2012, 343, 369;
dagegen z.B. Hexel, Der Aufsichtsrat 2014, 121; undifferenziert hingegen Heuser, aaO
(Fn. 23), S. 168.

123 Dazu eingehend Fleischer/Bauer/Wansleben, DB 2015, 360, 365; Leyendecker-Langner,
NZG 2015, 44, 46; Schlitt, DB 2005, 2007, 2013; Selter, aaO (Fn. 97), Rdn. 332; E. Vetter,
AG 2014, 387, 391; Kremer, in: Ringleb/Kremer/Lutter/von Werder, Deutscher Corpo-
rate Governance Kodex, 5. Aufl. 2014, Rdn. 921.

124 Prignant z.B. Hiffer/Koch, aaO (Fn. 19), § 111 Rdn. 25: “Protagonist in Corporate
Governance”; dhnlich Habersack, 2aO (Fn. 61), § 111 Rdn. 79: ,dritte Sdule der Cor-
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Jahre 1931 obliegt ihm die Unterstiitzung des Aufsichtsrats bei der Wahrnehmung
seiner gesetzlichen Uberwachungsaufgabe. Seit jeher wird der Abschlusspriifer durch
die Hauptversammlung bestellt (§ 119 Abs. 1 Nr. 4 AktG),'** der der Aufsichtsrat ge-
maf § 124 Abs. 3 Satz 1 AktG einen Wahlvorschlag zu unterbreiten hat. Die Erteilung
des Priifungsauftrags an den bestellten Abschlusspriifer wie auch die Verhandlung des
Priiferhonorars erfolgte bis zur Anderung durch das KonTraG'2 mangels entgegen-
stehender Vorschriften durch den Vorstand als Geschiftsfuhrungsmafinahme. Diese
Konstellation lief§ das AktG 1965 unverindert. Auf Grund seiner besonderen Qualifi-
kation und seiner tiefen Kenntnisse des Unternehmens wuchs dem Abschlusspriifer in
den Augen der Offentlichkeit iiber seine gesetzliche Aufgabe hinaus die Rolle des Ga-
ranten der Ordnungsmifligkeit des Jahresabschlusses zu, was als sog. Erwartungslii-
cke bekannt ist.'” Infolge dieser Rolle wie auch durch die engen Beziehungen des Ab-
schlusspriifers zum Vorstand, die zwangsliufig wihrend der Abschlusserstellung und
des Prufungsverfahrens entstanden, riickte der Abschlusspriifer zunehmend enger an
den Vorstand heran, dessen Jahresabschluss er zu priifen hatte. Nahezu zwangslaufig
ging dies nicht nur zulasten des Kontakts des Aufsichtsrats zum Abschlusspriifer,'?
sondern verstirkte auch die Zweifel an der notwendigen Unabhingigkeit des Ab-
schlusspriifers.'?’

2. Die Beauftragung des Abschlusspriifers

Erst im Jahre 1998 fiihrte das KonTraG zu einer entscheidenden Anderung der Rolle
des Abschlusspriifers, indem es nach innen wie auflen eine grofere Distanz zwischen
dem Abschlusspriifer und dem fiir die Rechnungslegung verantwortlichen Vorstand
angeordnet hat.”®® § 111 Abs. 2 Satz 3 AktG bestimmt nunmehr in Rickbesinnung
auf die Funktion des Abschlusspriifers in der Corporate Governance der AG, dass
der Auftrag an den Abschlusspriifer zur Prifung des Jahresabschlusses und des Kon-
zernabschlusses nicht mehr vom Vorstand, sondern zwingend vom Aufsichtsrat erteilt
wird. Zudem bestimmt der ebenfalls geinderte § 321 Abs. 5 Satz 2 HGB konsequen-
terweise den Aufsichtsrat als ersten Adressaten des Priifungsberichts des Abschluss-
priifers. Schliefllich begriindet § 171 Abs. 1 Satz 2 AktG fiir den Abschlusspriifer die
Pflicht zur Teilnahme an der Bilanzsitzung des Aufsichtsrats oder des mafigeblichen
Ausschusses. Diese Gesetzesinderungen zielen auf die ,,Emanzipation des Abschluss-

porate Governance®; Hopt/Merkt, in: Baumbach/Hopt, HGB 36. Aufl., 2014, vor § 316
Rdn. 6: ,zwischen interner und externen Corporate Governance®.

125 Ausnahme Versicherungsgesellschaften gemif § 341k Abs. 2 HGB.

126 Dazu sogleich unter VI1.4.b.

127 Dazu z.B. Claussen, AG 1996, 481, 488; Escher-Weingart, NZG 1999, 909, 911; Forster,
Wpg 1994, 789 ff.

128 Siche dazu z.B. Holl, Die Reform des aktienrechtlichen Aufsichtsrats, 2002, S. 14 mwN;
Mattheus, ZGR 1999, 682, 684; siche auch Lenz/Ostrowski, BB 1997, 1523, 1524; Velte,
AG 2009, 102, 103.

129 Baums (Hrsg.), 2aO (Fn. 34), Rdn. 302 ff.

130 Forster, Wpg 1998, 41, 42; Habersack, in: Bayer/Habersack (Hrsg.), Aktienrecht im Wan-
del, 2007, Bd. 2, Kap. 16 Rdn. 30; Hommelboff/ Mattheus, AG 1998, 249, 257.
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priifers” gegentiber dem Management ab'*! und machen deutlich, dass der Abschluss-
prifer der vorstandsunabhingige Informationslieferant und Berater des Aufsichtsrats
ist und diesen bei seiner Uberwachungsaufgabe und insbesondere bei der Priifung des
Jahresabschlusses und des Konzernabschlusses zu unterstiitzen hat.!? In jedem Fall
fihren die Gesetzesinderungen zur rechtlichen Absicherung einer engeren und effek-
tiveren Zusammenarbeit zwischen Abschlusspriifer und Aufsichtsrat.!®>

Wenn mit dem Konzeptwechsel auch ein Qualititssprung in der Uberwachung
einhergehen soll, muss die Zusammenarbeit mit dem Abschlussprifer vom Auf-
sichtsrat allerdings auch wahrgenommen werden, was in der Praxis nicht immer der
Fall ist."** Es lisst sich zudem nicht iibersehen, dass der Vorstand noch immer iiber
erhebliche Einflussmoglichkeiten auf den Abschlussprifer durch die Erteilung von
Zusatzauftrigen zur Beratung des Vorstands in Fragen abseits der reinen Abschluss-
prifung verfigt, sodass Skepsis gegentiber der Unabhingigkeit des Abschlusspriifers
angebracht ist.”” Art. 41 Abs. 2d der geanderten Abschlusspriifer-Richtlinie vom
17. Mai 2006" tragt dieser Skepsis Rechnung. Im Rahmen der Umsetzung der gemein-
schaftsrechtlichen Vorgaben durch das BilMoG im Jahre 2009 betont nunmehr § 107
Abs. 3 Satz 2 AktG ausdriicklich die Verantwortung des Aufsichtsrats, speziell auch
des Prifungsausschusses, die Unabhingigkeit des Abschlusspriifers zu tiberwachen.'”
Die Stimmen, die Zweifel an der ausreichenden Unabhingigkeit des Abschlussprii-
fers hegen, sind seitdem jedoch nicht verstummt. Auf Ebene des Gemeinschaftsrechts
soll nun die Unabhingigkeit des Abschlusspriifers weiter gestirkt werden. Die An-
derungsrichtlinie 2014/56/EU"* sowie die EU-Verordnung Nr. 537/2014' schen ein

131 Zimmer, NJW 1998, 3521, 3532.

132 BT-Drs. 13/9712, S. 16; Hachmeister, DStR 1999, 1453, 1454: ,Partner des Aufsichts-
rats“; ebenso Bernhbardt, in: Hommelhoff/Lutter/Schmidt/Schon/Ulmer (Hrsg.), Cor-
porate Governance, 2002, S. 119, 130; Habersack/Schiirnbrand, in: Bayer/Habersack
(Hrsg.), Aktienrecht im Wandel, 2007, Bd. 1, Kap. 17 Rdn. 37; Mattheus, ZGR 1999, 682,
686; sieche auch Hennrichs, FS Hommelhoff, 2012, S. 383, 387.

133 Forster, AG 1999, 193, 196; Mattheus, ZGR 1999, 682, 690; Spindler, aaO (Fn. 61), § 111
Rdn. 47.

134 Zurickhaltend bis erntichternd etwa Schiippen, ZIP 2012, 1317, 1324; Wirth, ZGR 2005,
327, 337; Schwark, in: Hommelhoff/Lutter/Schmidt/Schon/Ulmer (Hrsg.), Corporate
Governance, 2002, S. 75, 113; Nonnenmacher, WPg Sonderheft 2002, 15, 17; frither
z. B. Clemm, FS Havermann, 1995, S. 83, 95; Dreber, in: Feddersen/Hommelhoff/Uwe
H. Schneider (Hrsg.), Corporate Governance, 1996, S. 33, 58; Riirup, FS Budde, 1995,
S. 543, 559.

135 Ebenso Hommelhoff, FS Hoffmann-Becking, 2013, S. 547, 550.

136 Richtlinie 2009/43/EG des Europiischen Parlaments und des Rates vom 17.5.2006 tiber
Abschlusspriifungen von Jahresabschliissen und konsolidierten Abschliissen, zur Ande-
rung der Richtlinien 78/660/EWG und 83/349/EWG des Rates und zur Authebung der
Richtlinie 84/253/EWG des Rates, ABl. L 157/87.

137 Spindler, aaO (Fn. 61), § 107 Rdn. 133; E. Verter, ZGR 2010, 751, 776; siche auch
Hommelboff, FS Hoffmann-Becking, 2013, S. 547, 557.

138 Richtlinie 2014/56/EU des Europiischen Parlaments und des Rates vom 16.4.2014 zur
Anderung der Richtlinie 2006/43/EG iiber Abschlusspriifungen von Jahresabschliissen
und konsolidierten Abschliissen, ABl. L 158/196.

139 Art. 17 Verordnung (EU) Nr. 537/2014 des Europiischen Parlaments und des Rates vom
16.4.2014 uber spezifische Anforderungen an die Abschlusspriifung von Unternehmen
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Verbot zumindest eine Begrenzung der an den Abschlusspriifer erteilten Auftrige
tiber Nicht-Priifungsleistungen vor und schreiben die Zwangsrotation des Abschluss-
prifers nach einer bestimmten Anzahl von Jahren vor. Beides wird dazu beitragen, das
Verhiltnis zwischen Abschlusspriifer und Aufsichtsrat zu stiarken.!*

Was im Ubrigen die Erteilung des Priifungsauftrags anbetrifft, so hat der Auf-
sichtsrat gemafl § 111 Abs. 3 Satz 2 AktG die AG beim Vertragsabschluss nicht ledig-
lich zu vertreten, sondern auch den Vertragsinhalt mit dem Abschlussprifer, soweit
§ 317 HGB einen Gestaltungsspielraum einraumt, zu verhandeln und damit letztlich
inhaltlich im Einzelnen einschlieflich des Priiferhonorars zu bestimmen. Dies schliefit
insbesondere auch die Festlegung besonderer Priffungsschwerpunkte ein und eroff-
net dem Aufsichtsrat damit die Moglichkeit, auf die Abschlusspriifung in gewissem
Rahmen Einfluss zu nehmen.'*! Die blole Ubernahme und Unterzeichnung des vom
Vorstand verhandelten Vertrags durch den Aufsichtsrat entspricht weder der Uberwa-
chungsverantwortung des Aufsichtsrats noch den gesetzlichen Vorgaben.!* Ist man
geneigt, dem Gesetzgeber fiir die zuvor genannten Gesetzesinderungen durch das
KonTraG Anerkennung zu zollen, so steht dem allerdings entgegen, dass nach der
Begriindung des Regierungsentwurfs auch vorbereitende Gespriche zwischen Ab-
schlusspriifer und Vorstand zulissig sein sollen.!*® Dies widerspricht der ausschliefili-
chen Vorschlagsverantwortung des Aufsichtsrats gemaf} § 124 Abs. 3 Satz 1 AktG, wie
sie durch § 124 Abs. 3 Satz 2 AktG und Ziff. 7.2.1 Deutscher Corporate Governance
Kodex besonders betont wird und ist zweifelsfrei weder mit dem Leitgedanken der
Sicherung der Unabhingigkeit des Abschlusspriifers noch mit dem Ziel der Stirkung
der Verantwortung des Aufsichtsrats hinsichtlich der Uberwachung der Rechnungs-
legung und Abschlusspriifung zu vereinbaren.'* Besonders augenfallig ist dieser Wi-
derspruch hinsichtlich der Festlegung von Priifungsschwerpunkten.'** Vor diesem
Hintergrund wire es zu begriifien, wenn der Deutsche Corporate Governance Kodex
in einer entsprechenden Empfehlung deutlich machen wiirde, dass der Aufsichtsrat
darauf zu achten hat, dass dem Vorstand im Zusammenhang mit der Auswahl des Ab-
schlusspriifers und der Erarbeitung des Prifungsauftrags keine gestaltende Funktion
zukommt und er den Aufsichtsrat im Sinne guter Corporate Governance allenfalls
in Zusammenhang mit dem reinen Ausschreibungsprozess unterstiitzen kann. Diese

von Offentlichem Interesse und zur Aufhebung des Beschlusses 2005/909/EG der Kom-
mission, ABL. L 158/77.

140 Wiist/Oser/ Matischiok, Der Aufsichtsrat, 2014, 170, 171; siche zum Ganzen z.B. Lanfer-
mann, BB 2014, 2348 ff.; Velte, DStR 2014, 1688 ff.

141 Hennrichs, FS Hommelhoff, 2012, S. 383, 391; E. Vetter, ZGR 2010, 751, 774.

142 Forster, Wpg 1998, 41, 43; Holl, aaO (Fn. 128), S. 254; Hopt/Roth, aaO (Fn. 37), § 111
Rdn. 474; Lenz/Ostrowski, BB 1997, 1523, 1524; Lutter/Krieger/Verse, aaO (Fn. 19),
Rdn. 175; Spindler, aaO (Fn. 61), § 111 Rdn. 16; Theisen, DB 1999, 341, 344, 346.

143 Regierungsbegriindung zu § 111 Abs. 2 AktG, BT-Drs. 13/9712, S. 16.

144 Habersack, a2aO (Fn. 61), § 111 Rdn. 83; Mertens/Cahbn, aaO (Fn. 61), § 111 Rdn. 71;
Spindler, aaO (Fn. 61), § 111 Rdn. 52; a.A. Hiiffer/Koch, aaO (Fn. 19), § 111 Rdn. 29; we-
niger streng auch Rodewig, in: Semler/von Schenck (Hrsg.), Arbeitshandbuch fir Auf-
sichtsratsmitglieder, 4. Aufl. 2013, § 8 Rdn. 209; siehe auch Selter, 2aO (Fn. 97), Rdn. 608.

145 Feddersen, AG 2000, 385, 387; Mertens/Cahn, aaO (Fn. 61), § 111 Rdn. 71; Spindler, 2aO
(Fn. 61), § 111 Rdn. 52.
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organisatorische Unterstiitzung wird vermutlich notwendig werden, denn Art. 16 der
EU-Verordnung vom 16. April 2014%¢ schreibt fur die Auswahl des der Hauptver-
sammlung vorzuschlagenden Abschlusspriifers ein aufwendiges Auswahlverfahren
mit umfangreichen Dokumentationspflichten vor, die vom Aufsichtsrat oder dem
Prifungsausschuss, deren Zustindigkeit in der Verordnung ausdriicklich betont wird,
allein nicht bewiltigt werden konnen.

3. Vertragliche Redepflicht des Abschlusspriifers

Mit Blick auf die vom Gesetzgeber angestrebte enge Beziehung zwischen Aufsichtsrat
und Abschlusspriifer erlangt die Empfehlung in Ziff. 7.2.3 Abs. 1 Deutscher Corporate
Governance Kodex verstirktes Gewicht, wenn sie fiir den Priifungsauftrag die Auf-
nahme besonderer Berichtspflichten des Abschlusspriifers gegentiber dem Aufsichts-
rat empfiehlt, die sicherstellen sollen, dass der Aufsichtsrat unverziglich iiber alle fiir
die Aufgaben des Aufsichtsrats wesentlichen Feststellungen und Vorkommnisse un-
terrichtet wird, die sich bei der Durchfiihrung der Abschlussprifung ergeben. Diese
vertragliche Redepflicht geht sowohl hinsichtlich der zu berichtenden Umstande als
auch hinsichtlich des Berichtszeitpunktes deutlich iiber die gesetzliche Redepflicht ge-
mif} § 321 Abs. 1 Satz 3 HGB hinaus.'¥ Sie beschrinkt sich im Ubrigen nicht auf im
abgelaufenen Geschiftsjahr abgeschlossene Vorgange, sondern erfasst ebenso laufende
Vorginge wie auch kiinftige Vorhaben. Der Sinn dieser Pflicht zur unverztiglichen
Information ist offensichtlich. Der Aufsichtsrat soll durch die umgehende Unterrich-
tung moglichst frithzeitig tiber besondere Feststellungen des Abschlusspriifers unter-
richtet werden, sodass er in geeigneter Weise reagieren kann.!*® Diese Information hat
fiir den Aufsichtsrat besonderes Gewicht, denn sie stammt aus einer vom Vorstand un-
abhingigen Quelle. Die Kodex-Empfehlung ist deshalb uneingeschrinkt zu begriifien.
Kritisch anzumerken ist nur, dass es dazu iiberhaupt einer Kodex-Empfehlung bedarf.
Denn dies impliziert, dass es im Sinne guter Corporate Governance auch gute Grinde
geben konnte, die Beachtung dieser Empfehlung abzulehnen. Das ist nur schwer vor-
stellbar. Die Regelung in Ziff. 7.2.3 Abs. 1 Deutscher Corporate Governance Kodex
sollte im Gesetz verankert werden, sodass die unverziigliche Information des Auf-
sichtsrats Uiber besondere Feststellungen des Abschlusspriifers nicht nur fiir bérsen-
notierte Gesellschaften, sondern fiir jede AG zur Anwendung kommt.

Kommt der Abschlussprifer seiner Verpflichtung zur unverziglichen Unterrich-
tung des Aufsichtsrats Uiber relevante Feststellungen nach, hat sich der Aufsichtsrat
mit diesen Informationen eingehend auseinanderzusetzen. Typischerweise werden
sich die Feststellungen auf bereits abgeschlossene, gegebenenfalls auf laufende Vor-

146 Verordnung (EU) Nr. 537/2014 des Europiischen Parlaments und des Rates vom 16.
April 2014 tber spezifische Anforderungen an die Abschlusspriifung bei Unternehmen
von offentlichem Interesse und zur Aufhebung des Beschlusses 2005/909/EG der Kom-
mission, ABL. L 158/77.

147 Kremer, aaO (Fn. 123), Rdn. 1242; Marsch-Barner, in: Wilsing (Hrsg.), Deutscher Cor-
porate Governance Kodex, 2012, Ziff. 7.2.3 Rdn. 2.

148 IDW PS 345 Rz. 58; Marsch-Barner, aaO (Fn. 147), Ziff. 7.2.3 Rdn. 2.
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ginge beziehen. Der Aufsichtsrat hat auf Grund dieser Informationen zu entschei-
den, welche Schlussfolgerungen hinsichtlich der Geschaftsfithrung des Vorstands zu
ziehen sind. In Betracht kommt primir eine eingehendere Kontrolle abgeschlossener
Vorgange. Sind auf Grund der Feststellungen des Abschlusspriifers Auswirkungen auf
laufende Vorginge oder sogar kiinftige Vorhaben zu befiirchten, wird der Aufsichts-
rat auch zu einem weitergehenden Eingreifen gegeniiber dem Vorstand verpflichtet
sein. Er wird vom Vorstand gemafl § 90 Abs. 3 AktG Berichte verlangen oder nach
§ 111 Abs. 2 AktG selbst Untersuchungen initiieren. Bei besonders schwerwiegenden
Vorwiirfen gegen den Vorstand kommen auch umgehende Personalentscheidungen in
Betracht. Gelegentlich wird es sich dabei auch nicht vermeiden lassen, dass der Auf-
sichtsrat die reine Uberwachungsrolle verlisst und wie bei einem Unternehmen, das
sich in ernsthaften wirtschaftlichen Schwierigkeiten befindet, stirker die gestaltende
Verantwortung iibernimmt und damit aus funktionaler Sicht niher an die Geschafts-
leitung heranriickt.'” Gleichwohl hat er auch in dieser Situation zu beachten, dass
ihm nach § 111 Abs. 4 Satz 1 AktG die Ubernahme von Geschiftsfiihrungsaufgaben
versagt ist.

VII. Die Zusammensetzung des Aufsichtsrats

Wiederholt hat sich der Gesetzgeber mit der Zusammensetzung des Aufsichtsrats be-
fasst. Die den Rechtsinderungen zugrundeliegenden Beweggriinde waren mitunter
sozialethischer und sozialpolitischer Natur. Gelegentlich hatten die Anderungen aber
auch die qualitative Verbesserung der Arbeit des Aufsichtsrats zum Ziel.

1. Die Mitbestimmung der Arbeitnebmer im Aufsichtsrat

Auch wenn die Mitbestimmung der Arbeitnehmer im Aufsichtsrat nicht im AktG
geregelt ist, wire eine Betrachtung des Aktienrechts der letzten 50 Jahre unvollstindig,
wenn diese Thematik ausgespart bliebe. Bei Inkrafttreten des AktG 1965 war die ty-
pische Besetzung des Aufsichtsrats auch grofler Unternehmen der mitbestimmte Auf-
sichtsrat, dem gemafd §§ 76 ff. BetrVG 1952 zu einem Drittel Aufsichtsratsmitglieder
der Arbeitnehmer angehorten. Einige wenige Unternehmen unterlagen der Montan-
Mitbestimmung einschliefflich Folgeregelungen, die einen paritatisch aus Aufsichts-
ratsmitgliedern der Anteilseigner und Arbeitnehmer zusammengesetzten Aufsichtsrat
mit einem zusitzlichen sog. neutralen Mitglied verlangt.!®

149 Zur vergleichbaren Situation der gestaltenden Uberwachung in der Krise siehe z. B. OLG
Disseldorf 31.5.2012 - 116 U 176/10, AG 2013, 171, 172; OLG Hamburg 12.1.2001 - 11
U 162/00 Spar-Handels-AG, AG 2001, 359, 362; OLG Stuttgart, 15.3.2006 — 20 U 25/05,
AG 2006, 379, 381; Biirgers/Israel, aaO (Fn. 74), § 111 Rdn. 6; Grigoleit/ Tomasic, aaO
(Fn. 61), § 111 Rdn. 21; Habersack, aaO (Fn. 61), § 111 Rdn. 45; Semler, aaO (Fn. 84),
Rdn. 231 ff.

150 Siehe dazu z.B. Raiser/Veil, Recht der Kapitalgesellschaften, 5. Aufl. 2010, § 13 Rdn. 16 ff.
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Ein fiir den Aufsichtsrat einschneidendes Ereignis war das Inkrafttreten des Mit-
bestG am 1. Januar 1977. Danach hatten Aktiengesellschaften mit mindestens 2.000
Mitarbeitern in Deutschland, die nicht der Montanmitbestimmung unterlagen, nun
einen paritatisch besetzten Aufsichtsrat einzurichten.”™ Diese tiefgreifende Gesetzes-
anderung, die Auswirkungen auf die Zusammensetzung, innere Ordnung sowie die
Kompetenzen des Aufsichtsrats hatte, fiihrte nicht nur zu zahlreichen Streitfragen hin-
sichtlich des Aufsichtsrats und einer Vielzahl von Gerichtsentscheidungen,!*? sondern
veranderte auch die Arbeitskultur im Aufsichtsrat. Vor allem fiuhrte die Mitbestim-
mung jedenfalls bei Unternehmen mit mehr als 20.000 Mitarbeitern nach § 7 Abs. 1
Satz 1 Nr. 3 MitbestG zu einer Aufsichtsratsgrofle von 20 Mitgliedern. Nimmt man
die Vorstandsmitglieder und Hilfspersonen (Protokollfiihrer, Sachverstindige) hinzu,
so kann bei einer Aufsichtsratssitzung von rund 30 teilnehmenden Personen ausge-
gangen werden.!”> Damit lassen sich nach verbreiteter Ansicht effiziente Aufsichtsrats-
sitzungen kaum durchfihren.! Bei einem Gremium dieser Grofie sind die Bildung
von Aufsichtsratsausschiissen und damit die Delegation von Aufgaben nahezu un-
umginglich. Dies entspricht sowohl dem ausdriicklichen Willen des Gesetzgebers des
KonTraG' als auch Ziff. 5.3.1 Deutscher Corporate Governance Kodex, die die Ein-
setzung verschiedener Aufsichtsratsausschiisse empfiehlt. Zwar wird dadurch die Ar-
beit in fachlich besonders qualifizierten Arbeitsgruppen ermoglicht, allerdings fithre
dieser Weg auch zu einer Zurtickdrangung des Aufsichtsratsplenums. Zudem werden
dadurch die Informationsasymmetrien unter den Aufsichtsratsmitgliedern verstirke,
was auch die seit 2002 in § 107 Abs. 3 Satz 4 AktG angeordnete Berichtspflicht des
einzelnen Ausschusses gegeniiber dem Aufsichtsratsplenum nur eingeschrankt zu
kompensieren vermag. Zwangslaufig sind damit fiir die Arbeit des Aufsichtsrats auch
Effizienzeinbuflen verbunden.'® Dies bedarf bei Gesellschaften, die ohne den gemaf}
§ 27 Abs. 3 MitbestG zwingend vorgeschriebenen Vermittlungsausschuss tiber bis zu
sieben Ausschiisse verfiigen,” die zusitzlich zu den Sitzungen des Aufsichtsratsple-
nums vereinzelt bis zu insgesamt 35 Sitzungen im Geschiftsjahr abhalten,'® keiner
weiteren Erklirung.

151 Die Gesetzesinderungen hinsichtlich der Geschiftsleitung bleiben ausgeblendet.

152 Besonders zu erwihnen etwa BGH 25.2.1992 II ZR 123/81 — Siemens, BGHZ 83, 106;
BGH 25.2.1992 11 ZR 102/81 — Dynamit Nobel, BGHZ 83, 144; BGH 25.2.1992 II ZR
145/80 — Bilfinger und Berger, BGHZ 83, 151.

153 Die durchschnittliche Board-Grofle in Europa betrigt 12,1 Mitglieder, in Deutschland
17 Mitglieder, vgl. Heidrick & Struggles, Towards Dynamic Governance 2014, Corporate
Governance Report, 2014, S. 19.

154 Cromme, aaO (Fn. 35), S. 13; Hopt/Roth, aaO (Fn. 37), § 111 Rdn. 96; Peltzer, 2aO
(Fn. 109), Rdn. 203; empirische Angaben bei von Preen/Pacher, Der Aufsichtsrat 2014,
66 ff.; Siinner, AG 2000, 492, 496; siehe aber auch den differenzierenden Bericht Borsen-
Zeitung 9.11.2006, S. 20; satirisch Hakelmacher, WpG 1995, 147, 150.

155 Regierungsbegriindung zum KonTraG, BT-Drs. 13/9712, S. 23.

156 Vgl. Schoppen, Der Aufsichtsrat 2011, 38, 39; siche im Ubrigen auch Peltzer, FS Schwark,
2009, 707, 713; von Rosen, FS Schwark, 2009, S. 789, 799; Siinner, AG 2000, 492, 496;
siehe auch Hopt, FS Everling, 1995, S. 475, 480 ff.

157 Siehe dazu Rubwedel, BOARD 2014, 238, 239.

158 Rubwedel, BOARD 2014, 238, 240.
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Wiederholt ist wegen dieser Entwicklung die Verkleinerung der Mitgliederzahl des
mitbestimmten Aufsichtsrats gefordert worden.!® Der Gesetzgeber hat hierauf bis-
lang - trotz zwischenzeitlicher Bemiithungen'®® — nicht reagiert und man muss bezwei-
feln, ob er die Bereitschaft zur Verdnderung aus eigener Kraft aufbringen wird. Dabei
ist daran zu erinnern, dass das Bundesverfassungsgericht in seinem Mitbestimmungs-
urteil aus dem Jahre 1979 ausdriicklich festgestellt hat, dass der Gesetzgeber unter dem
Blickwinkel der Eigentumsgarantie gemifl Art. 14 Abs. 1 GG zur Gesetzeskorrektur
verpflichtet ist, falls sich die seinerzeit mit dem Gesetz verbundenen Erwartungen
spater als unrealistisch erweisen.'®! Damit ist dem Gesetzgeber von heute aufgegeben
zu gegebener Zeit zu iiberpriifen, ob sich im Laufe der weiteren Entwicklungen seine
damaligen Erwartungen bestatigt haben oder ob es durch das MitbestG zu ,, nachhal-
tigen Beeintrichtigungen der Funktionsfibigkeit der Unternehmen® gekommen ist.!*2
Die Durchfiihrung dieses Priifungsauftrags scheint in Fachkreisen wie auch in der
Offentlichkeit in Vergessenheit geraten zu sein.'® Deshalb ist an dieser Stelle daran
zu erinnern, dass nach gut 36 Jahren seit dem Urteil des Bundesverfassungsgerichts
der Zeitpunkt der kritischen Uberpriifung iiberfillig ist. Zu kliren ist, ob die Erwar-
tungen des Gesetzgebers aus dem Jahre 1976 zur Mitbestimmung nach dem MitbestG
auch die Mitbestimmung im Aufsichtsrat in ihrer heutigen Auspriagung tragen oder
ob Anderungen geboten sind. Diese Aufgabe ist durch die von Bundeskanzler Ger-
hard Schroder im Jahre 2005 eingesetzte Kommission ,,Modernisierung der deutschen
Unternebhmensmitbestimmung®, deren Vorsitz in den Hinden von Kurt Biedenkopf
lag, und tiber deren Ergebnisse nur ein Bericht der drei wissenschaftlichen Mitglieder
vorliegt,'** nicht erledigt. Die Mitbestimmung der Arbeitnehmer im Aufsichtsrat wird
von Vielen zu den wichtigen sozialpolitischen Errungenschaften der Nachkriegszeit
gezihlt. Jedenfalls lisst sie sich als ein stabilisierendes Element der deutschen Wirt-
schaft qualifizieren. Die Mitbestimmung der Arbeitnehmer darf allerdings nicht dazu
fithren, dass die Uberwachung der Unternehmensleitung durch einen zu grofien Auf-
sichtsrat an Effizienz und Schlagkraft verliert und damit letztlich die Funktionsfihig-
keit der Unternehmen beeintrichtigt wird.

159 Arbeitskreis ,, Unternehmerische Mitbestimmung®, ZIP 2009, 885, 886 ff.; Hommelhoff,
ZGR 2001, 238, 251; Hopt, FS Hoffmann-Becking, 2013, S. 563, 585; ders., FS Wester-
mann, 2008, S. 1039, 1047; Lambsdorff, 2aO (Fn. 2), S. 217, 227; Lutter, ZGR 2001, 224,
236; Siinner, AG 2000, 492, 496; a.A. Kommission Mitbestimmung, Bertelsmann Stiftung/
Hans-Bockler-Stiftung  (Hrsg.), Mitbestimmung und neue Unternehmenskulturen —
Bilanz und Perspektiven, 1998, S. 102.

160 Zu den Bemithungen im Rahmen des KonTraG siehe Kiibler, FG Déser, 1999, S. 237,
252; Raiser, Unternehmensmitbestimmung vor dem Hintergrund europarechtlicher
Entwicklungen, Gutachten B, Verhandlungen 66. Deutscher Juristentag Stuttgart, 2006,
Bd. I, B 60.

161 BVerfG 1.3.1979 — 1 BvR 532/77, BVerfGE 50, 290, 334 ff., 351.

162 BVerfG 1.3.1979 — 1 BvR 532/77, BVerfGE 50, 290, 352.

163 Anders aber etwa Kiibler, FG Doser, 1999, S. 237, 252; Raiser, aaO (Fn. 160), B 31.

164 Bericht der wissenschaftlichen Mitglieder der Kommission, Dezember 2006; siehe dazu
z.B. auch Hopr, FS Westermann, 2008, S. 1039, 1048.
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2. Der unabhingige Finanzexperte

Eine einschneidende Anderung der Zusammensetzung des Aufsichtsrats von kapi-
talmarktorientierten Gesellschaften 1.S.v. § 264d HGB erfolgte 2009 im Rahmen des
BilMoG durch die Einfiihrung des unabhingigen Finanzexperten gemifl § 100 Abs. 5
AktG, der iiber Sachverstand auf dem Gebiet der Rechnungslegung oder Abschluss-
prifung verfiigt. Die neue Vorschrift, die auf die Abschlusspriiferrichtlinie aus dem
Jahre 2006'* zuriickgeht und deren Anwendung speziell die borsennotierte AG trifft,
die von § 264d HGB erfasst ist, hat Anlass zu einer im Verhiltnis zur Bedeutung der
Regelung unverhiltnismaflig groflen Zahl von Publikationen gefiihrt.!* Die Praxis hat
sich mit der Regelung scheinbar jedoch arrangiert, denn bisher sind nur wenige Ge-
richtsverfahren bekannt geworden.!” Da das BilMoG keine Legaldefinition der Un-
abhingigkeit enthilt, ist jedoch auch nach rund fiinf Jahren praktischer Erfahrung mit
dem unabhingigen Finanzexperten weiterhin die Frage auflerst umstritten, wie die
von § 100 Abs. 5 AktG geforderte Unabhingigkeit mit dem deutschen Konzernrecht
vereinbar ist, das nach herkommlichem Verstindnis dem Mehrheitsaktionir das Recht
zugesteht, die Plitze simtlicher von den Anteilseignern zu wihlenden Aufsichts-
ratsmitglieder mit eigenen Leuten zu besetzen.!® Auch wenn Ziffer 5.4.2 Deutscher
Corporate Governance Kodex dem Vertreter des Mehrheitsaktionirs im Aufsichtsrat
ausdricklich die Unabhangigkeit abspricht, ist diese Kodex-Regelung jedenfalls fir
die Auslegung von § 100 Abs. 5 AktG nicht mafigeblich.'®

Die Frage der Unabhingigkeit der Mitglieder des Uberwachungsorgans beriihrt
eine der Kernfragen der Corporate Governance. Die Forderung nach Unabhingigkeit
beruht auf dem Bestreben, in der Person des Finanzexperten jeglichen signifikanten
Interessenkonflikt im Aufsichtsrat auszuschalten, der die effektive Wahrnehmung
der Uberwachungsaufgabe des Aufsichtsrats beeintrichtigen konnte. Dabei ist zu
betonen, dass der Anwendungsbereich von § 100 Abs. 5 AktG auf die kapitalmarkt-
orientierte Gesellschaft, also auf die borsennotierte AG beschrinkt ist. Damit ist die
Vorschrift als klares Signal an den Kapitalmarkt zu verstehen; es geht um die Stirkung
des Vertrauens der Anleger in die Uberwachung der Unternchmensleitung durch den

165 Art. 41 Richtlinie 2006/43/EG des Europiischen Parlaments und des Rates vom 17.5.2006,
ABI. EU Nr. L 157 vom 9.6.2006, 87/107.

166 Siehe nur Babreini, Der unabhingige Finanzexperte 1.S.v. § 100 Abs. 5 AktG, 2012;
Meyer, Der unabhingige Finanzexperte im Aufsichtsrat, 2012; Nowak, Die Unabhingig-
keit des Aufsichtsratsmitglieds nach § 100 Abs. 5 AktG, 2010.

167 OLG Hamm 28.5.2013 — 1-27 W 35/13, AG 2013, 927, 928; OLG Miinchen 28.4.2010 —
23 U 5517/09, AG 2010, 639; LG Miunchen I 5.11.2009 - 5HK 015312/09, AG 2010, 339;
LG Miinchen I v. 26.2.2010 - 5 HK O 14083/09 — SUSS Micro Tec, AG 2010, 922, 924.

168 LG Hannover 17.3.2010 — 23 O 124/09 — Continental/Schaeffler, AG 2010, 459, 460; LG
Mannheim 17.1.1990 — 21 O 9/89, AG 1991, 29, 30; Biirgers/Schilha, AG 2010, 221, 228;
Drygala, 2aO (Fn. 61), § 100 Rdn. 50; Hopt/Roth, aaO (Fn. 37), § 101 Rdn. 57.

169 Hiiffer/Koch, aaO (Fn. 19), § 100 Rdn. 24; Mertens/Cabn, a2aO (Fn. 61), § 100 Rdn. 63;
siche auch Stephanblome, NZG 2013, 445, 451.
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Aufsichtsrat.'”® Diese Zielsetzung von § 100 Abs. 5 AktG wird man bei der Auslegung
der Norm besonders im Blick behalten miissen.

Ein Teil des Schrifttums geht davon aus, dass die Unabhingigkeit 1.S.v. § 100 Abs. 5
AktG auch dann gegeben sein kann, wenn das Aufsichtsratsmitglied Mehrheitsaktionar
oder Vertreter des Mehrheitsaktionars ist. Zur Begriindung wird dabei im Wesentlichen
auf die Funktion des deutschen Konzernrechts verwiesen, das Schutzvorkehrungen
zugunsten der Minderheitsaktionire gegen eine nachteilige Einflussnahme des Mehr-
heitsaktionirs enthalt.!”! Nach Ansicht einer wachsenden Zahl von Autoren kommt
jedoch die Anerkennung eines Aufsichtsratsmitglieds, das dem Lager des Mehrheitsak-
tiondrs entstammt, als unabhingig i.S.v. § 100 Abs. 5 AktG nicht in Betracht.'”

Es liegt auf der Hand, dass beim Mehrheitsaktionir, der die betreffende Gesell-
schaft gemafl § 290 HGB konsolidiert oder dessen Vertreter im Aufsichtsrat sitzt, die
unabhingige Wahrnehmung der Uberwachungsaufgabe gegeniiber dem Vorstand ge-
fahrdet sein kann. Dies gilt ebenso fir den vom Mehrheitsaktionir gestellten oder ihm
zuzurechnenden Finanzexperten, der nach § 107 Abs. 4 AktG zwingend dem Prii-
fungsausschuss anzugehoren hat'”> und von dem nicht nur ein Dialog mit dem Finanz-
vorstand und dem Abschlusspriifer ,auf gleicher Augenhohe“ erwartet wird, sondern
der auch einen besonders kritischen Blick auf die wirtschaftlichen und finanziellen As-
pekte der Geschiftsfihrung wie etwa die Rechnungslegung, Bilanzpolitik, Risikosteu-
erung sowie interne Kontrollsysteme werfen soll.'”* Blickt man auf die gemeinschafts-
rechtlichen Wurzeln der Vorschrift, auf die die Gesetzesbegriindung zu § 100 Abs. 5
AktG ausdriicklich verweist,'” so ist festzustellen, dass der Erwagungsgrund 24 Satz 2
der Abschlusspriiferrichtlinie wiederum auf die Empfehlung der Europidischen Kom-
mission vom 15. Februar 200576 Bezug nimmt. Nach Ziffer 13.1 dieser Empfehlung
ist die Unabhingigkeit eines Aufsichtsratsmitglieds unter anderem dann zu verneinen,
wenn es in einer geschiftlichen Beziehung zum Mehrheitsaktionir der Gesellschaft
steht, die einen Interessenkonflikt begriindet, der sein Urteilsvermdgen beeintrich-

170 Bayer, NZG 2013, 1, 12; M. Roth, ZHR 175 (2011), 605, 629.

171 Babreini, aaO (Fn. 166), S. 157; Biirgers/Schilha, AG 2010, 221, 229; Diekmann/Bidmon,
NZG 2009, 1087, 1090; Drygala, aaO (Fn. 61), § 100 Rdn. 50; Gesell, ZGR 2011, 361,
385; Grigoleit/ Tomasic, aaO (Fn. 61), § 111 Rdn. 13; Hoffmann-Becking, NZG 2014,
801, 806; Ihrig/ Meder, FS Hellwig, 2010, S. 163, 173; Hiiffer/Koch, aaO (Fn. 19), § 100
Rdn. 24; Mertens/Cahn, aaO (Fn. 61), § 100 Rdn. 67; Simons, in: Holters, AktG, 2. Aufl.
2014, § 100 Rdn. 9¢; Wind/Klie, NZG 2010, 1413, 1415.

172 Bayer, NZG 2013, 1, 10; Ehlers/Nohlen, GS Gruson, 2008, S. 207, 116; Habersack, aaO
(Fn. 61), § 100 Rdn. 68; ders., FS Goette, 2011, S. 121, 128; Langenbucher, Aktien- und
Kapitalmarktrecht, 3. Aufl. 2015, § 5 Rdn. 9b; Meyer, aaO (Fn. 166), S. 334; Nowak, a2aO
(Fn. 166), S. 187; Scholderer, NZG 2012, 168, 172; Spindler, aaO (Fn. 61), § 100 Rdn. 44;
E. Vetter, FS Maier-Reimer, 2010, S. 795, 798; ders., ZGR 2010, 751, 783.

173 Hiiffer/Koch, aaO (Fn. 19), § 107 Rdn. 23; E. Vetter, Liber Amicorum M. Winter, 2011,
S. 701, 713.

174 Meyer, aaO (Fn. 166), S. 333; E. Vetter, FS Maier-Reimer, 2010, S. 795, 798; a.A. Simons,
2aO (Fn. 171), § 100 Rdn. 9¢; zu den Konfliktfillen in der Praxis siche E. Vetter, ZHR
171 (2007), 342, 352, 359.

175 Vgl. BT-Drs. 16/10067, S. 101.

176 Siche oben Fn. 17.
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tigen konnte. Auch wenn der Gesetzgeber des BilMoG entgegen der ausdriicklichen
Kommissionsempfehlung keine weiteren Kriterien zur Beurteilung der Unabhin-
gigkeit festgelegt hat und die Kommissionsempfehlungen gemafl Art. 249 Abs. 5 EG
nicht verbindlich sind, ist zu berticksichtigen, dass die nationalen Gerichte derartige
Empfehlungen nach Malgabe des EuGH!” bei der Auslegung des zur Durchfithrung
von Gemeinschaftsrecht ergangenen nationalen Rechts sowie zur Erganzung verbind-
licher gemeinschaftsrechtlicher Vorschriften heranziehen mussen.'”

Vor diesem Hintergrund ist das Aufsichtsratsmitglied aus dem Lager des Mehr-
heitsaktionirs unter Verweis auf die Kommissionsempfehlung vom 15. Februar 2005
nicht als unabhingiges Mitglied i.S.v. § 100 Abs. 5 AktG zu qualifizieren. Dem Auf-
sichtsrat einer kapitalmarktorientierten AG muss damit mindestens ein Mitglied an-
gehoren, das nicht dem herrschenden Aktionir zuzurechnen ist. Die Existenz eines
unabhingigen Mitglieds im Fall der parititisch mitbestimmten Gesellschaft unter Be-
rucksichtigung der Aufsichtsratsmitglieder der Arbeitnehmer mag dazu fithren, dass
sich das herrschende Unternehmen, selbst wenn es alle ibrigen Aufsichtsratsmitglie-
der der Anteilseigner stellt, nicht darauf verlassen kann, tiber eine gesicherte Stimmen-
mehrheit im Aufsichtsrat zu verfigen.

De facto fihrt dies fiir die borsennotierte AG zu einer Aufsichtsratszusammen-
setzung, wie sie ahnlich bereits im Jahre 1986 vom OLG Hamm fiir den Aufsichtsrat
einer Gesellschaft im qualifiziert faktischen Konzern gefordert worden war."”” Die
Anerkennung eines Minderheitenvertreters im Aufsichtsrat spielte schon bei den Be-
ratungen des AktG 1965 eine Rolle, ist aber am Ende bewusst abgelehnt worden.!®
Dabei ist allerdings zu beriicksichtigen, dass der unabhingige Finanzexperte 1.S.v.
§ 100 Abs. 5 AktG nicht von den auflenstehenden Aktioniren gewihlt wird, sondern
seine Wahl gemafd § 101 Abs. 1 Satz 1 AktG durch Mehrheitsentscheid der Hauptver-
sammlung erfolgt, an der alle Aktionire einschliefllich des Mehrheitsaktionars teil-
nehmen konnen, sodass von einer Beschrinkung des Mehrheitswahlrechts nicht die
Rede sein kann."! § 100 Abs. 5 AktG beschrinkt demnach nicht anders als etwa die
Inkompatibilititsregeln von § 100 Abs. 2 AktG die Auswahl des Mehrheitsaktionirs,
indem bestimmte Personen von der Wahl ausgeschlossen sind. Im Ubrigen bleibt das
Recht des Mehrheitsaktionirs zur Wahl der Person seines Vertrauens zum Aufsichts-
ratsmitglied bestehen.!® Zudem wirkt die Beschrankung durch § 100 Abs. 5 AktG we-
niger einschneidend als die durch § 100 Abs. 2 Nr. 1 bis 3 AktG. Letztere Vorschriften
untersagen die Wahl einer Person in den Aufsichtsrat, die gemaf§ § 100 Abs. 2 Nr. 1

177 EuGH v. 13.12.1989 — Rs. C-322/88, Slg. 1989, 1-4407 — Rdn. 18.

178 Habersack, AG 2008, 98, 105; Kropff, FS K. Schmidt, 2009, S. 1023, 1027; E. Vetter, ZGR
2010, 751, 782.

179 OLG Hamm v. 3.11.1986 — 8 U 59/86 — Banning, AG 1987, 38, 40, kritisch z.B. Martens,
ZHR 159 (1995), 567, 587; Timm, NJW 1987, 977.

180 Siehe auch Kropff, FS K. Schmidt, 2009, S. 1023, 1028; Begriindung des Regierungs-Ent-
wurfs, abgedruckt bei Kropff, Aktiengesetz, 1965, S. 138; Uwe H. Schneider, FS Raiser,
2005, S. 341, 347.

181 Meyer, aaO (Fn. 166), S. 341.

182 Meyer, aaO (Fn. 166), S. 344.
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bis 3 AktG generell inhabil ist. Demgegentiber steht der Wahl einer Person in den
Aufsichtsrat, die dem Mehrheitsaktionar zuzurechnen ist und die tiber Finanzexper-
tise verflgt, nichts entgegen, sofern ein anderes Aufsichtsratsmitglied vollstindig die
Qualifikation gemaf} § 100 Abs. 5 AktG erfiillt.

Die Beschrinkung der freien Besetzung des Aufsichtsrats durch § 100 Abs. 5
AktG stellt eine einschneidende Einschrinkung vertrauter Grundsitze des Konzern-
rechts dar. Die Einschrinkung beruht auf der gemeinschaftsrechtlich auszurichtenden
Auslegung der Vorschrift. § 100 Abs. 5 AktG verfolgt zudem einen kapitalmarktrecht-
lichen Ansatz; denn die Vorschrift kommt nur bei der borsennotierten AG zur An-
wendung. Nimmt eine Gesellschaft den Kapitalmarkt hingegen nicht in Anspruch, so
bleibt es bei den anerkannten Grundsitzen des Aktienrechts einschliefflich der Mog-
lichkeiten der konzernrechtlichen Einbindung. Dies schliefit auch die Besetzung des
Aufsichtsrats der Tochtergesellschaft allein durch Personen aus dem Lager des Mehr-
heitsaktionirs ein.

3. Cooling-off fiir ehemalige Vorstandsmitglieder

Eine weitere Beschrinkung der freien Wahl der Aufsichtsratsmitglieder durch die
Einfithrung der Cooling-off-Periode fiir ehemalige Vorstandsmitglieder erfolgte im
Jahre 2009 durch das VorstAG. Nach § 100 Abs. 2 Nr. 4 AktG konnen ehemalige
Vorstandsmitglieder innerhalb von zwei Jahren nach ithrem Ausscheiden aus dem Vor-
stand nur dann in den Aufsichtsrat einer borsennotierten AG gewahlt werden, wenn
ihre Wahl von Aktioniren vorgeschlagen wird, die mehr als 25 % der Stimmen ver-
treten. Kommt diese Unterstiitzung des Wahlvorschlags nicht zustande, ist die Wahl
des ehemaligen Vorstandsmitglieds nach § 250 Abs. 1 Nr. 4 AktG nichtig.'® Die Re-
gelung ist vielfach auf erhebliche rechtspolitische Kritik gestofien.!® Inzwischen wird
auch der Ruf nach ihrer Modifikation oder vollstindiger Aufhebung erhoben.'® Die
Kritik, die bis zum Vorwurf der Verfassungswidrigkeit reicht,* stiitzt sich besonders
darauf, dass dem Unternehmen entgegen dem gesetzgeberischen Bestreben nach wei-
terer Professionalisierung des Aufsichtsrats die fiir die Wahrnehmung der Uberwa-
chungsaufgabe wichtige Erfahrung und Sachkompetenz vorenthalten wird, tiber die
das ehemalige Vorstandsmitglied als Insider wegen seiner Kenntnisse der Stirken und
Schwichen des Unternehmens in besonderem Maf3e verfiige.

183 Krieger, FS Hiiffer, 2010, S. 521, 527; E. Vetter, FS Maier-Reimer, 2010, S. 795, 814.

184 Hopt, FS Hoffmann-Becking, 2013, S. 563, 576: ,wirklicher Stuindenfall; Krieger,
FS Huffer, 2010, S. 521; Schulenburg/Brosius, WM 2012, 58, 59; Siinner, AG 2010, 111,
114; anders aber Méllers/Christ, ZIP 2009, 2278, 2280; differenzierend Velte, WM 2012,
537, 538; vermittelnd Habersack, aaO (Fn. 61), § 100 Rdn. 36; ders., aaO (Fn. 38), E 82;
siche auch Bayer, NZG 2013, 1, 13.

185 Habersack,aaO (Fn. 38), E 82; M. Roth, ZHR 178 (2014), 638, 657; siche auch Beschliisse
Nr. 17 a—c, Verhandlungen der Wirtschaftsrechtlichen Abteilung, 69. Deutscher Juristen-
tag Miinchen, Bd. I1/1, 2013, N 90.

186 Siinner, AG 2010, 111, 116.
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Der Gesetzgeber hat diesen Gesichtspunkt durchaus in seine Uberlegungen einbe-
zogen, sich aber unter Abwiagung zwischen dem Streben nach weiterer Professionali-
sierung und dem Unabhingigkeitspostulat gleichwohl auf Grund des ,systematische
Kontrolldefizits der Eigentiimergesamtheir“'¥” anders entschieden. Die Sorge, dass das
ehemalige Vorstandsmitglied auf Grund seiner fritheren Titigkeit nun in seiner neuen
Rolle bei der Uberwachung der Geschiftsleitung nicht die notwendige Distanz ge-
geniiber dem Uberwachungsobjekt aufbringt und unter Umstinden wegen seiner frii-
heren Vorstandsverantwortung auch Mafinahmen beeinflussen oder sogar verhindern
und weiterhin aktive Unternehmenspolitik betreiben konnte, wog fiir den Gesetz-
geber offensichtlich schwerer als der Nachteil bei der Uberwachung der Geschifts-
leitung nicht unmittelbar auf die Erfahrungen und Insiderkenntnisse des ehemaligen
Vorstandsmitglieds zurlickgreifen zu kdnnen. Diese Sorge ist nicht unbegrindet und
sollte nicht zu niedrig eingestuft werden.!s*

Zwei Beispiele aus der jiingeren Unternehmenspraxis, bei denen jeweils dem be-
deutsamen Ereignis im Unternehmen kein Wechsel vom Vorstand in den Aufsichtsrat
vorausgegangen war, mogen als Beleg fiir diese nicht nur theoretische Sorge dienen.

Nachdem der Vorstandsvorsitzende der Siemens AG, Loscher, vorzeitig aus dem Amt

ausgeschieden war, wurde der bisherige Finanzvorstand, Kaeser, zum 1. August 2013

zum neuen Vorstandsvorsitzenden bestellt. Im Mai 2014 verkiindete die Gesellschaft eine

neue Strategie, die mit tiefgreifenden Verinderungen der Unternehmensorganisation und
Konzernstruktur verbunden war.'®

Im Oktober 2014, nur wenige Monate nachdem der Vorstandsvorsitzende der Linde AG,
Reitzle, ausgeschieden und ein neuer Vorstandsvorsitzender bestellt worden war, gab
die Gesellschaft im Wege der Ad-hoc-Mitteilung auflerordentliche Abschreibungen auf
Beteiligungen in einem Volumen von rund 229 Mio Euro bekannt.!®

In beiden Fallen stellt sich die hypothetische Frage, ob die jeweils durch Ad-hoc-
Mitteilung bekanntgemachten Entscheidungen, die durchaus als Korrektur der bis-
herigen vom Vorstand verfolgten Geschiftsstrategie angesehen werden konnen,"! in
gleicher Weise getroffen worden wiren, wenn der frithere Vorstandsvorsitzende nach
seinem Ausscheiden direkt in den Aufsichtsrat gewechselt wire.'”? Was die besonderen
Kenntnisse und Erfahrungen des ehemaligen Vorstandsmitglieds anbetrifft, so steht
es dem Aufsichtsrat im Ubrigen frei, diese im Bedarfsfall vor Ablauf der Cooling-
off-Periode gezielt fir den Aufsichtsrat im Wege der Beauftragung des ehemaligen

187 Bericht des Rechtsausschusses, BT-Drs. 16/13433, S. 11.

188 E. Vetter, FS Maier-Reimer, 2010, S. 795, 804; frither bereits Berrar, NZG 2001, 1113,
1119; Lange, NZG 2004, 265, 268; Lieder, NZG 2005, 569, 572; siche auch Hopt, in:
Hommelhoff/Rowedder/Ulmer (Hrsg.), Max Hachenburg, 3. Gedichtnisvorlesung
1998, 2000, S. 9, 31.

189 Ad-hoc Mitteilung der Siemens AG vom 6.5.2014; siche dazu auch den Bericht Borsen-
zeitung vom 8.5.2014, S. 11.

190 Ad-hoc Mitteilung der Linde AG vom 30.10.2014.

191 Siehe z.B. Flimig, Borsenzeitung vom 15.11.2014, S. 8; Maier, Der Aufsichtsrat, 2014,
169.

192 Weitere Beispiele bei Bayer, NZG 2013, 1, 13.
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Vorstandsmitglieds dienstbar zu machen.'”> Damit wiirde dem fritheren Vorstandsmit-
glied allerdings keine organschaftliche Rolle eingeraumt, vielmehr wire er als Berater
des Aufsichtsrats titig.

4. Die sog. Franenquote

Am 6. Mirz 2015 hat der Bundestag das ,,Gesetz fir die gleichberechtigte Teilhabe
von Frauen und Minnern an Fihrungspositionen in der Privatwirtschaft und im 6f-
fentlichen Dienst® beschlossen, durch das der Sache nach eine sog. Frauenquote un-
ter anderem im Aufsichtsrat eingefithrt wird, wobei unterschiedliche Regelungen fur
Gesellschaften vorgesehen sind, je nachdem, ob die Gesellschaft borsennotiert und
zugleich parititisch mitbestimmt ist oder ob sie nur eines der Kriterien erfillt und
entweder borsennotiert ist oder ohne Kapitalmarktzugang allein tiber einen mitbe-
stimmten Aufsichtsrat verfigt.!” Dem Gesetz liegt eine allgemeine sozialethische und
sozialpolitische Zielsetzung zugrunde, fiir die neben anderen privatrechtlichen Or-
ganisationsformen erkennbar zuvorderst die borsennotierte parititisch mitbestimmte
Aktiengesellschaft dienstbar gemacht werden soll. Ungeachtet des Umstands, dass die
Verfassungsmifigkeit des Gesetzes in Zweifel gezogen wird,” bleiben die kiinftige
Umsetzung des Gesetzes in der Unternehmenspraxis und seine Auswirkungen auf die
Zusammensetzung und Arbeitsweise des Aufsichtsrats abzuwarten.

5. Zwischenfazit: Beschrinkung der Wablfreibeit der Aktiondre

Angesichts der Grofle und wirtschaftlichen Bedeutung der von Aktiengesellschaften
vielfach betriebenen Unternehmen, ist es nicht verwunderlich, dass die AG - speziell
ihr Aufsichtsrat — Gegenstand allgemeiner politischer Ziele des Gesetzgebers ist. So
wird bei der AG wie auch bei bestimmten anderen Gesellschaftsformen'® durch die
Vorschriften zur Mitbestimmung der Arbeitnehmer im Aufsichtsrat wie auch zuletzt
durch die Einfihrung der sog. Frauenquote die Zusammensetzung des Aufsichts-
rats verbindlich'” geregelt und dadurch die Freiheit der Aktionire uber die perso-
nelle Besetzung des Aufsichtsrats zu entscheiden beschrinkt. In beiden Fallen geht es
nicht um die Stirkung der Rechte des Aufsichtsrats oder die Verbesserung der Auf-
sichtsratsarbeit sondern um sozialethische und sozialpolitische Anliegen. Auch die
Einfithrung des unabhingigen Finanzexperten nach § 100 Abs. 5 AktG wie auch die
Cooling-off-Periode fiir ehemalige Vorstandsmitglieder nach § 100 Abs. 2 Satz 1 Nr. 4

193 Berrar, NZG 2001, 1113, 1119; Hoffmann-Becking, ZGR 2011, 136, 140; Lange, NZG
2004, 265, 268.

194 Gesetz v. 24.4.2015, BGBI. I, 642; im Einzelnen siche den Regierungsentwurf vom
20.1.2015, BT-Drs. 18/3784.

195 Zum Referentenentwurf siche z.B. Habersack/Kersten, BB 2014, 2819, 2828.

196 Siehe dazu z.B. § 1 Abs. 1 MitbestG, § 1 Abs. 1 DrittelbG.

197 Dass bei Gesellschaften, die nur entweder borsennotiert oder nur mitbestimmt sind,
keine fixe Quote gilt, steht dem nicht entgegen.
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AktG schrinken die Wahlfreiheit der Aktionire ein; das damit verfolgte rechtspoli-
tische Anliegen ist jedoch hier allein die qualitative Stirkung der Aufsichtsratsarbeit
durch den dauerhaften oder zumindest zeitweisen Ausschluss der Wahl von Personen
zu Aufsichtsratsmitgliedern, bei denen die Gefahr besteht, dass sie ihre Arbeit nicht
unabhingig ausiiben.

VIIL. Qualifikation und Unabhingigkeit der Aufsichtsratsmitglieder
1. Vorbemerkungen

Fiir die Qualitit der Arbeit des Aufsichtsrats sind die Sachkunde, die Erfahrungen,
das personliche Engagement sowie die Unabhingigkeit der Aufsichtsratsmitglieder
von elementarer Bedeutung. Deshalb ist der verbreitete Ruf nach groflerer Professio-
nalitat der Aufsichtsratsmitglieder angesichts der wachsenden Anforderungen an den
Aufsichtsrat ebenso verstiandlich wie berechtigt. Das AktG enthilt — anders als z.B.
§ 7a Abs. 4 VAG, § 25d Abs. 1 KWG - gleichwohl keine besonderen Anforderungen
an die Sachkunde der Aufsichtsratsmitglieder.'”® Aus normativer Sicht bleibt es damit
bei den bekannten Aussagen des BGH aus dem Jahre 1982 im Hertie-Urteil'®” mit den
Verscharfungen im Ision-Urteil aus dem Jahre 2011.2° Danach hat jedes Aufsichtsrats-
mitglied bestimmte Mindestkenntnisse und Mindestfihigkeiten zur Wahrnehmung
der Rechte und Pflichten eines Aufsichtsratsmitglieds mitzubringen oder sich um-
gehend zu verschaffen, um die dabei normalerweise anfallenden Geschiftsvorginge
ohne fremde Hilfe verstehen und beurteilen zu kénnen, sodass die sachgerechte Er-
fillung der dem Aufsichtsrat zugewiesenen Aufgaben gewihrleisten werden kann.?®!
Weitergehend hat die Regierungskommission Corporate Governance im Jahre 2001
betont, dass jedes Aufsichtsratsmitglied iiber das allgemeine Verstindnis fiir unterneh-
merische Zusammenhinge und die notwendige ,.financial literacy“ verfiigen miisse,
das thm ermoglicht, die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft auf
der Grundlage von Jahresabschluss und Lagebericht, bzw. Konzernabschluss und
Konzernlagebericht sowie den Prifungsberichten des Abschlusspriifers zu beurteilen

198 Dreber, FS Boujong, 1996, S. 71, 73; Grigoleit/ Tomasic, aaO (Fn. 61), § 100 Rdn. 15;
Hopt/Roth, aaO (Fn. 37), § 100 Rdn. 20; a.A. Bollweg, Wahl des Aufsichtsrats, 1997,
S. 111 ff.; Wardenbach, Interessenkonflikte und mangelnde Sachkunde als Bestellungs-
hindernisse zum Aufsichtsrat der AG, 1996, S. 262 ff.

199 BGH v. 15.11.1982 — II ZR 27/82 — ,Hertie“, BGHZ 85, 292, 295; dazu Hommelhoff,
ZGR 1983, 551 ff.

200 BGH v. 20.9.2011 —II ZR 234/09 —II ,Ision“, AG 2011, 876, Rdn. 28; dazu z.B. Hassel-
bach, NZG 2012, 41, 47; Merkt/Mylich, NZG 2012, 525, 530; E. Vetter, EWiR 2011, 793.

201 Feddersen, AG 2000, 385, 389; Hommelboff, ZGR 1983, 551 ff.; Hiffer/Koch, aaO
(Fn. 19), § 116 Rdn. 3; Schwark in FS Werner, 1984, S. 841, 848; vgl. auch v. Werder/
Wieczorek, DB 2007, 297.
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und sich ein den tatsichlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der Gesellschaft zu
machen.®?

Sollten diese Grundvoraussetzungen an Kenntnissen und Fihigkeiten in der Per-
son eines Aufsichtsratsmitglieds fehlen, lisst dies die Wirksamkeit der Aufsichtsrats-
wahl jedoch unberiihrt.? Allerdings konnen sich daraus Haftungsanspriiche gegen das
gewihlte Aufsichtsratsmitglied aus dem Gesichtspunkt des Ubernahmeverschuldens
ergeben. Das Gleiche gilt fiir die Mitglieder des Aufsichtsrats, die die Person zur Wahl
vorgeschlagen haben, aus dem Gesichtspunkt des Auswahlverschuldens.?® Nachdem
das Risiko der personlichen Haftung der Aufsichtsratsmitglieder in den letzten Jahren
starker ins allgemeine Bewusstsein getreten ist,”® sollte die Steuerungsfunktion der
Organhaftung hinsichtlich der Steigerung der Qualifikation der Aufsichtsratsmitglie-
der nicht unterschitzt werden.

2. Qualifikation der Aufsichtsratsmitglieder
a. Regulierung im Allgemeinen

Abgesehen vom Erfordernis des unabhingigen Finanzexperten bei kapitalmarktori-
entierten Gesellschaften gemafl § 100 Abs. 5 AktG hat der Gesetzgeber auf die Rufe
einer Regelung iiber die erforderliche Sachkunde im Aufsichtsrat oder gar einer Min-
destqualifikation der Aufsichtsratsmitglieder nicht reagiert. Davon hatte auch die Re-
gierungskommission Corporate Governance ausdriicklich abgeraten.?® Indirekt hat
der Gesetzgeber jedoch durch mehrere Gesetzesinderungen wie etwa die Erweite-
rung der Berichtspflichten des Vorstands gegeniiber dem Aufsichtsrat nach § 90 Abs. 1
AktG, die Erhohung der Sitzungsfrequenz nach § 110 Abs. 3 Satz 1 AktG, die Pflicht
zur Festlegung eines Katalogs zustimmungspflichtiger Geschifte nach § 111 Abs. 4
Satz 2 AktG sowie die Formulierung ausdriicklicher Uberwachungspflichten nach
§ 107 Abs. 3 Satz 2 AktG den faktischen Druck zur groferen Professionalitat im Auf-
sichtsrat deutlich erhoht.

202 Baums (Hrsg.), 2aO (Fn. 34), Rdn. 310; vgl. auch Dreber, FS Boujong, 1996, S. 71 ff.;
Peltzer, 2aO (Fn. 109), Rn. 193; Schiessl, AG 2002, 593, 601; weniger streng Hopt/Roth,
220 (Fn. 37), § 100 Rn. 26.

203 Hopt/Roth, aaO (Fn. 37), § 100 Rdn. 20; Langenbucher, ZGR 2012, 314, 338; E. Vet-
ter, aaO (Fn. 61), § 25 Rdn. 2; a.A. Bollweg, aaO (Fn. 198), S. 116; Wardenbach, aaO
(Fn. 198), S. 290.

204 Dreber, FS Hoffmann-Becking, 2013, S. 313, 324; Grigoleit/ Tomasic, aaO (Fn. 61), § 100
Rdn. 15; Habersack, aaO (Fn. 61), § 100 Rdn. 13; Hopt/Roth, aaO (Fn. 37), § 100 Rdn. 20;
Lieder, NZG 2005, 569, 574; Simons, aaO (Fn. 171), § 100 Rdn. 13; E. Verter, FS Maier-
Reimer, 2010, S. 795, 810.

205 BGH v.20.9.2011 —II ZR 234/09 —1I ,, Ision“, AG 2011, 876, Rdn. 28; BGH v. 1.12.2008 —
I1 ZR 102/07 — ,MPS*, BGHZ 179, 71 Rdn. 21; BGH 11.12. 2006 — IT ZR 243/05, AG
2007, 167 Rdn. 9 (zur GmbH);

206 Baums (Hrsg.), 2aO (Fn. 34), Rdn. 310.
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Angesichts der verbreiteten Sorge vor der zunehmenden Verrechtlichung der Auf-
sichtsratstitigkeit®” ist das Absehen des Gesetzgebers von Regelungen zur Sachkunde
der Aufsichtsratsmitglieder zu begriiflen, denn jede gesetzliche Vorgabe zur Quali-
fikation der Aufsichtsratskandidaten und -Kandidatinnen schrinkt die Freiheit der
Aktiondre den Aufsichtsrat mit Personen ihres Vertrauens zu besetzen ein.?*® Zudem
wiren abstrakte Anforderungen an eine bestimmte Sachkunde der Aufsichtsratsmit-
glieder kaum ein taugliches Unterfangen die Aufsichtsratsarbeit in der Unternehmen-
spraxis zu verbessern, mussen sich doch diese Anforderungen an den spezifischen Ver-
hiltnissen im Einzelfall, nimlich der einzelnen Gesellschaft, ihrer Branche und Grofle,
den Unternehmensstrukturen und der iibrigen Zusammensetzung des Aufsichtsrats
orientieren.? Die von professionellen Seminarveranstaltern angebotenen , TUV-Zer-
tifikate” fiir Aufsichtsrite sind jedenfalls ein Irrweg.

Auch wenn die personelle Zusammensetzung des Aufsichtsrats — abgesehen von
Entsendungen nach § 101 Abs. 2 AktG sowie die Wahl der Aufsichtsratsmitglieder der
Arbeitnehmer — gemifl § 101 Abs. 1 AktG in der Verantwortung der Hauptversamm-
lung liegt, handelt es sich der Sache nach bei der Wahl der Aufsichtsratsmitglieder
letztlich um ein Kooptationsverfahren, da abgesehen von seltenen Ausnahmen stets
die vom Aufsichtsrat (im ,grauen” Zusammenwirken mit dem Vorstand)*"® vorge-
schlagenen Personen von der Hauptversammlung gewihlt werden.?! Dabei begnugt
sich der Gesetzgeber im Vorfeld der Wahl mit einem Minimum an Transparenz. § 124
Abs. 3 Satz 4 AktG schreibt fiir die Wahlvorschlidge des Aufsichtsrats lediglich die
Angabe des Namens, des ausgetibten Berufs und des Wohnorts vor.?2 § 125 Abs. 1
Satz 5 AktG verlangt bei der Wahl in borsennotierten Gesellschaften weitergehende
Angaben zu den vorgeschlagenen Personen. Die Kommunikation des Aufsichtsrats
gegentber der Hauptversammlung beschrankt sich auf den Bericht nach § 171 Abs. 2
Satz 1 AktG und dessen Erlauterung durch den Aufsichtsratsvorsitzenden nach § 176
Abs. 1 Satz 2 AktG. Einen Dialog zwischen Aufsichtsrat und Aktiondren sieht das
AktG nicht vor.2® Angesichts dieser normativen Ausgangslage sind die Aktionire ge-

207 Siehe z.B. Bérsig/Lobbe, FS Hoffmann-Becking, 2013, S. 125, 139 ff.; Hopt/Roth, a2aO
(Fn. 37), § 100 Rdn. 24.

208 Bachmann, FS Hopt, 2010, S. 337, 345; Richter, ZHR 177 (2013), 577, 607.

209 Deckert, NZG 1998, 710, 712; Dreber, FS Boujong, 1996, S. 71, 76 ff.; Mertens/Cahn,
220 (Fn. 61), § 100 Rdn. 10, 116 Rdn. 7; Spindler, aaO (Fn. 61), § 116 Rdn. 16; E. Vetter,
GmbHR 2012, 181, 183; Wirth, ZGR 2005, 327, 335; siche auch Feddersen, AG 2000, 385,
389; Habersack, ZSR 124 (2005) 11, 533, 552.

210 Bachmann, FS Hopt, 2010, S. 337, 353.

211 Bachmann, FS Hopt, 2010, S. 337, 343; Lieder, 2aO (Fn. 3), S. 730; Luszer, DB 2009, 775,
777; Peltzer, NZG 2002, 10, 12; ders., NZG 2009, 1041, 1042; G. H. Roth/Worle, ZGR
2004, 565, 575; a.A. Dreber, FS Hoffmann-Becking, 2013, S. 313, 324; Siinner, ZIP 2003,
834; Wirth, ZGR 2005, 327, 342; siche aber Wadewitz, Borsenzeitung vom 17.5.2013, S. 8.

212 Reger, in: Birgers/Korber, AktG, 3. Aufl., § 124 Rdn. 21; Rieckers, in: Spindler/Stilz,
AktG, 2. Aufl. 2010, § 124 Rdn. 38.

213 Weitergehend de lege ferenda z.B. Holl, aaO (Fn. 128), S. 227 {f.; Lieder, aaO (Fn. 3),
S. 936 ff.; E. Vetter, FS Westermann, 2008, S. 1589, 1592 ff.; Merkner/Schmidt-Bendun,
AG 2011, 734, 738; Mutter, Der Aufsichtsrat 2014, 98, 99; siche schon Baums, ZIP 1995,
11, 13.
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zwungen, ihr Auskunftsrecht in der Hauptversammlung auszutiben, wenn sie weiter-
gehende Informationen tiber die berufliche Qualifikation der Aufsichtsratsmitglieder
begehren.?* Zu dieser geringen Wertschitzung passt, dass sich jedenfalls nach Ansicht
des OLG Diisseldorf das allgemeine Fragerecht der Aktionire in der Hauptversamm-
lung nach § 131 AktG im Rahmen der Entlastung des Aufsichtsrats nicht stets und
keinesfalls zwangslaufig auch auf Auskiinfte zur Qualifikation der Aufsichtsratsmit-
glieder erstreckt.?’®

Der Deutsche Corporate Governance Kodex wihlt hingegen einen proaktiven
Weg und geht damit tiber den gesetzlichen Ordnungsrahmen hinaus. Zwar blendet
Ziffer 5.4.1 Abs. 4 Deutscher Corporate Governance Kodex das Informationsinteresse
der Aktionire hinsichtlich der fachlichen Qualifikation der zur Wahl vorgeschlage-
nen Personen ebenfalls vollkommen aus. Die Regelung sieht aber eine aktive Infor-
mation der Aktionire durch den Aufsichtsrat tiber die relevanten Beziehungen der
Kandidaten vor, die ihre Unabhingigkeit betreffen.?'® Zudem empfehlen Ziffer 5.4.1
Abs. 2 und 3 Deutscher Corporate Governance Kodex, dass der Aufsichtsrat kon-
krete Ziele hinsichtlich seiner personellen Zusammensetzung festlegt und diese auch
im Corporate Governance Bericht offenlegt.?’” Deutlich weiter und konkreter sind
demgegentiber die Anforderungen von § 87 Abs. 2 osterreichisches AktG, der von
jeder vorgeschlagenen Person eine eigene Erklirung unter anderem mit Angaben zur
beruflichen Qualifikation, zu den beruflichen oder vergleichbaren Funktionen sowie
der Umstinde, die eine Befangenheit begriinden konnten, verlangt, die den Aktiona-
ren rechtzeitig vor der Hauptversammlung zuginglich zu machen ist.?* Nimmt man
den berechtigten Ruf nach groferer Professionalitdt im Aufsichtsrat ebenso ernst, wie
den Wert einer informierten Aktionirsentscheidung in der Hauptversammlung, so be-
steht — entgegen der Ansicht der Regierungskommission Corporate Governance?® —
Handlungsbedarf, den Aktioniren rechtzeitig weitere aussagekraftige Informationen
uber die zur Wahl vorgeschlagenen Personen an die Hand zu geben.?® Ob dem durch
Anderung von Ziffer 5.4.1 Deutscher Corporate Governance Kodex Rechnung getra-
gen werden sollte oder eine Entscheidung des Gesetzgebers vorzuziehen wire, soll
hier nicht weiter vertieft werden. Nicht zu folgen ist hingegen den Vorstellungen, die
institutionellen Investoren formell in das Nominierungsverfahren fiir Kandidaten fir

214 LG Hannover, 19.8.2009 — 23 O 90/09 — Continental, AG 2009, 914, 915; Herrler, in: Gri-
goleit, AktG, 2013, § 131 Rdn. 24; Holl, aaO (Fn. 128), S. 125; Kubis, in: MiinchKomm.
AktG, 3. Aufl. 2013, § 131 Rz 56; Spindler, aaO (Fn. 19), § 131 Rdn. 56; 29.

215 OLG Diisseldorf, 22.11.2012 -1 6 U 18/12, AG 2013, 759, 761.

216 Kremer, aaO (Fn. 123), Rdn. 994; M. Roth, WM 2012, 1985, 1989; Wilsing/von der Lin-
den, DStR 2012, 1391, 1392.

217 Kremer, aaO (Fn. 123), Rdn. 993.

218 Kalss, in: MinchKomm. AktG, 3. Aufl. 2013, § 124 Rdn. 74.

219 Baums (Hrsg.), 2aO (Fn. 34), Rdn. 311.

220 Holl, aaO (Fn. 128), S. 266; Lieder, aaO (Fn. 3), S. 732; Rosengarten, in: VGR (Hrsg.),
Gesellschaftsrecht in der Diskussion 2001, 2002, S. 71, 81.
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den Aufsichtsrat einzubeziehen.?”! Die Regelungen in §§ 127, 137 AktG sehen fiir die
Minderheitsaktionire bereits die Moglichkeit zur frithzeitigen Beteiligung am Nomi-
nierungsverfahren vor. Allerdings ist das fiir die Prioritit eines Minderheitsverlangens
bei der Abstimmung erforderliche Quorum von 10 % nach § 137 AktG des in der
Hauptversammlung vertretenen Grundkapitals hinsichtlich der Hohe wie auch des
Verfahrens tberpriifungsbediirftig.

b. Regulierung in speziellen Wirtschaftsbereichen

Wahrend das AktG auf gesetzliche Regelungen eines Anforderungsprofils fur Auf-
sichtsratsmitglieder verzichtet, bestehen im Bereich der regulierten Wirtschaft als Re-
aktion auf die Finanzmarktkrise seit kurzem teilweise ausdriickliche rechtliche Anfor-
derungen an die Qualifikation der Aufsichtsratsmitglieder. § 25d Abs. 2 Satz 1 KWG
verlangt vom Aufsichtsrat ,in seiner Gesamtheit” die Kenntnisse, Fihigkeiten und
Erfahrungen, die zur Wahrnehmung der Kontrollfunktion sowie zur Beurteilung und
Uberwachung der Geschiftsleitung notwendig sind. Fiir Versicherungsunternchmen
schreibt § 7a Abs. 4 VAG vor, dass das Aufsichtsratsmitglied zuverlassig ist und zu-
dem die zur Wahrnehmung der Kontrollfunktion sowie zur Beurteilung und Uber-
wachung der Geschifte, die von dem Unternehmen betrieben werden, erforderliche
Sachkunde besitzen muss. Ob und inwieweit derartige spezielle Anforderungsprofile
bei der Anwendung des Aktienrechts Ausstrahlungswirkung haben, lisst sich nicht
mit Gewissheit sagen.?”? Nach verbreiteter Ansicht stellen beide Formulierungen in
der Sache nur Ausprigungen der bereits im Hertie-Fall des BGH im Jahre 1982 be-
schriebenen Mindestqualifikation der Aufsichtsratsmitglieder dar,?® sodass sich inso-
weit die Frage der Ausstrahlung eriibrigt.?** Die Anforderungen an die Sachkunde
der Aufsichtsratsmitglieder sind, wie sich aus § 7a Abs. 4 VAG ergibt, nicht abstrakt
festzulegen, sondern sind geschiftsbezogen mit Blick auf die konkret ausgeiibte Ge-
schiftstatigkeit zu bestimmen.” Auch dies entspricht der allgemeinen Ansicht im
aktienrechtlichen Schrifttum.??¢ Bemerkenswert ist hinsichtlich der Qualifikation des
Aufsichtsrats, dass § 25d Abs. 11 Satz 2 Nr. 3 KWG die regelmiflige Bewertung der
Zusammensetzung und Leistung des Aufsichtsrats durch einen Nominierungsaus-
schusses vorschreibt.??” Dieser Prozess, der tiber die von Ziff. 5.6 Deutscher Corpo-

221 So aber Hirt, Borsenzeitung vom 7.5.2010, S. 8; dazu generell Wilsing, ZGR 2012, 291,
298.

222 Siehe dazu Hopt, ZIP 2013, 1793, 1797; Dreber, ZGR 2010, 496, 503 ff.; Fleischer, a2aO
(Fn. 74), § 87 Rdn. 26.

223 Dreber, ZGR 2010, 496, 510; Hasse, VersR 2010, 18, 23; Hingst/Himmelreich/Krawinkel,
WM 2009, 2016, 2019; Lonven//Raapke, VersR 2012, 257, 259.

224 Dreber, ZGR 2010, 496, 511; Weber-Rey, ZGR 2010, 543, 585.

225 Krauel/Broichhausen, VersR 2012, 823, 826.

226 Dreber, ZGR 2010, 496, 511; Mertens/Cahn, aaO (Fn. 61), § 100 Rdn. 10; Wirth, ZGR
2005, 327, 334.

227 Siehe dazu Opitz, BKR 2013, 177, 181.
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rate Governance Kodex empfohlene Effizienzprifung?® hinausgeht, mag durchaus
Leitwirkung auf die weitere Entwicklung guter Corporate Governance in anderen
Wirtschaftsbereichen haben.

¢. Das Aufsichtsratsmandat als Beruf

Das AktG 1965 betrachtete das Aufsichtsratsmandat, wie sich § 100 Abs. 2 Nr. 1,
110 Abs. 3 AktG entnehmen lisst, als nebenberufliche Titigkeit. Daran hat sich bis
heute nichts geindert, auch wenn der Gesetzgeber schon im Jahre 1998 im Zusam-
menhang mit dem KonTraG die Moglichkeit des Berufsaufsichtsrats jedenfalls fir
den Aufsichtsratsvorsitzenden durchaus gesehen hat.?” Es verwundert deshalb nicht,
wenn verschiedentlich der Berufsaufsichtsrat propagiert wird.?° Diese Uberlegungen
hat auch der Deutsche Corporate Governance Kodex bislang nicht aufgegriffen. Gele-
gentlich, insbesondere bei einigen Gesellschaften des DAX-30 entspricht der hauptbe-
rufliche Aufsichtsratsvorsitzende langjihriger Tradition und Praxis.?*! Dies erscheint
bei Gesellschaften mit z.B. sechs Aufsichtsratssitzungen und uber 30 Ausschusssit-
zungen im Jahr?? eine nahezu unausweichliche Konsequenz. Aber gleichwohl bildet
der hauptberufliche Aufsichtsratsvorsitzende in der Unternehmenspraxis noch immer
die Ausnahme.

Die weitere Professionalisierung der Aufsichtsratstitigkeit tut Nog; gleichwohl ist
gegeniiber der Forderung nach hauptberuflichen Aufsichtsriten Skepsis angezeigt.”?
Bei einem auf Seiten der Anteilseigner vollstindig mit hauptamtlichen Mitgliedern
besetzten Aufsichtsrat ist kaum zu erwarten, dass sich die Mitglieder auf die blof3e
Uberwachung der Geschiftsleitung beschrinken. Zu befiirchten ist vielmehr, dass sich
ein solcher Aufsichtsrat seine Aufgaben sucht und sich in die Geschiftsfithrung des
Vorstands einmischt oder sogar die Rolle eines ,,Obervorstands“ einnimmt, sodass der
Vorstand der AG zum bloflen Ausfihrungsorgan denaturiert” oder ungeachtet der

228 Siehe dazu z.B. Mablert, Der Aufsichtsrat 2014, 106 ff.; Semler, FS Raiser, 2005, S. 399,
401 ff.; praktisches Anschauungsmaterial bei E. Vetter, in: Happ (Hrsg.), Aktienrecht,
4. Aufl. 2014, Muster 9.23, S. 1088 ff.

229 Regierungsbegriindung zu § 100 AktG, KonTraG, BT-Drs. 13/9712, S. 16.

230 Claussen/Bricker, AG 2000, 481, 490; Lutter, AG 1994, 176, 177; G.H. Roth/Worle,
ZGR 2004, 565, 628; Schiessl, AG 2002, 593, 599; friiher bereits Bremeier, Frankfurter
Allgemeine Zeitung 13.12.1999, S. 33; ablehnend z.B. Baums, ZIP 1995, 11, 17; Bibr/
Blittchen, BB 2007, 1285, 1291; Méllers, ZIP 1995, 1725, 1732; Struck, Mandatsunfahig-
keit von Aufsichtsratsmitgliedern einer deutschen AG, 2009, S. 19.

231 Drinhausen/Marsch-Barner, AG 2013, 337, 351; M. Roth, ZGR 2012, 343, 365.

232 Siehe z.B. den Bericht des Aufsichtsrats 2012 der Deutsche Bank AG sowie den Bericht
des Aufsichtsrats 2013 der Deutsche Telekom AG; allgemein Rubwedel, BOARD 2014,
238, 240.

233 Ebenso Cahn, aaO (Fn. 62), 2013, S. 139, 155 ff.; Lieder, aaO (Fn. 3), S. 768; Mertens/
Cahn, 22O (Fn. 61), vor § 95 Rdn. 7.

234 Cahn, 2aaO (Fn. 62), S. 139, 157; Leyendecker-Langer, NZG 2012, 721, 722; siehe auch
Drinhausen/Marsch-Barner, AG 2013, 337, 351.
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gesetzlichen Trennung zwischen beiden Organen faktisch durch Vorstand und Auf-
sichtsrat das monistische System in der AG verwirklicht wird.?*

Aber auch ein hauptberuflicher Aufsichtsratsvorsitzender ist nicht frei von Be-
denken. In vielen Gesellschaften konzentriert sich die Hauptverantwortung fiir die
Geschicke des Unternehmens auf zwei Personen, nimlich den Vorsitzenden des Vor-
stands und den Vorsitzenden des Aufsichtsrats. Deren enge Zusammenarbeit wie auch
ihr regelmafliger Informations- und Meinungsaustausch werden in Ziffer 5.2 Abs. 3
Deutscher Corporate Governance Kodex ausdriicklich betont; der regelmafiige Aus-
tausch entspricht auch zweifelsfrei guter Corporate Governance. Allerdings lasst sich
nicht iibersehen, dass sich bei einem hauptberuflichen Aufsichtsratsvorsitzenden, je
intensiver er sich mit den Vorgingen des Unternehmens im Dialog mit dem Vorstands-
vorsitzenden befasst, desto geringer seine Distanz in der Sache wird, die fiir eine un-
befangene Uberwachung notwendig ist. Diese kritische Distanz ist aber gerade beim
Vorsitzenden eines Gremiums erforderlich, das die Geschaftsleitung zu iiberwachen
hat. Versteht der Aufsichtsratsvorsitzende seine Aufgabe zudem als aktive Rolle, so ist
noch mehr zu besorgen, dass die gesetzliche Aufgabentrennung zwischen Vorstand
und Aufsichtsrat verloren geht und darunter die Uberwachungsaufgabe gemif § 111
Abs. 1 AktG insgesamt leidet. Die Erwigungen hinsichtlich eines hauptberuflichen
Aufsichtsratsvorsitzenden sind deshalb nicht zu unterstiitzen. Soweit in Einzelfal-
len der hauptberufliche Aufsichtsratsvorsitzende gelebte Unternehmenspraxis ist, ist
diese Praxis im Hinblick auf das Geschiftsfithrungsverbot gemifd § 111 Abs. 4 Satz 1
AktG kritisch darauf zu beobachten, ob der Aufsichtsratsvorsitzende jeweils das er-
forderliche Mafl an Selbstbeschrinkung aufbringt.

Auch unabhingig von der Frage des Berufsaufsichtsrats ist der zeitlichen Einsatz,
den die Aufsichtsratsmitglieder fiir die Aufsichtsratsarbeit aufzubringen bereit sein
miissen, fiir die effiziente Erledigung der Uberwachungsaufgabe von entscheidender
Bedeutung.?® Hierauf hatte bereits die Europiische Kommission in threm Griinbuch
Europiischer Corporate Governance Rahmen aus dem Jahre 2011 zu Recht hingewie-
sen.®” § 25d Abs. 1 Satz 1 KWG formuliert fiir Aufsichtsratsmitglieder in Unterneh-
men der Kreditwirtschaft die allgemeine Verpflichtung, dass sie der Wahrnehmung
ithrer Aufgaben im Aufsichtsrat ,ausreichend Zeit widmen“ miissen. § 100 Abs. 2 S. 1
Nr. 1 AktG beldsst dem einzelnen Aufsichtsratsmitglied einen relativ groflen — und
selten vollstindig ausgeschopften — Spielraum zur Selbsteinschitzung, indem es die
Anzahl der Aufsichtsratsmandate — ohne Konzernmandate — auf zehn Mandate be-
schrankt. Wiederholt sind Vorschlige zur weiteren Reduktion der Hochstzahl von
Aufsichtsratsmandaten unterbreitet worden.”®® Der Gesetzgeber hat sie nicht auf-
gegriffen, sicht man von der durch das KonTraG eingefithrten Doppelzihlung des
Aufsichtsratsvorsitzes gemaf§ § 100 Abs. 2 S. 3 AktG ab. Ziff. 5.4.5 Abs. 1 Deutscher
Corporate Governance Kodex weist nicht nur auf die Eigenverantwortlichkeit des

235 Dorner/Oser, DB 1995, 1085, 1087; Lieder, aaO (Fn. 3), S. 768.

236 So bereits Frithauf, ZGR 1998, 407, 415.

237 Griinbuch Europiischer Corporate Governance Rahmen, Kom (2011), 164 endg.

238 Lutter, ZHR 159 (1995), 287, 302; Baums, AG 1997 Sonderheft, S. 26; Habersack, aaO
(Fn. 38), E 83.
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einzelnen Aufsichtsratsmitglieds hin, sondern empfiehlt fiir Vorstandsmitglieder von
borsennotierten Gesellschaften nicht mehr als drei Aufsichtsratsmandate in anderen
borsennotierten Gesellschaften wahrzunehmen. Zudem weist die Empfehlung in Zif-
fer 5.4.1 Abs. 4 Deutscher Corporate Governance Kodex in der Fassung des Deut-
schen Corporate Governance Kodex vom 5. Mai 2015 den Aufsichtsrat darauf hin,
bei der Erarbeitung der Vorschlige zur Wahl neuer Aufsichtsratsmitglieder darauf zu
achten, dass diese auch die fiir die qualifizierte Mandatswahrnehmung zu erwartende
zeitliche Verfigbarkeit aufbringen konnen. Die Kodex-Empfehlung greift damit letzt-
lich nur die in § 25d Abs. 1 Satz 1 KWG enthaltene gesetzliche Regelung auf und rich-
tet sie der Sache nach tiber die Kreditwirtschaft hinaus generell an alle bérsennotierte
Gesellschaften. Als politisches Signal ist die Empfehlung zu begrifien; ihre tatsichli-
che Wirkung darf jedoch nicht tiberschitzt werden.

3. Unabhingigkeit der Aufsichtsratsmitglieder

Abgesehen vom unabhingigen Finanzexperten 1.S.v. § 100 Abs. 5 AktG schreibt das
AktG die Unabhingigkeit der Aufsichtsratsmitglieder nicht als allgemeine Voraus-
setzung fiir ihre Bestellung vor.?* Sie kime ohnehin allenfalls fiir die Aufsichtsrats-
mitglieder der Anteilseigner in Betracht. Nur fiir bestimmte eng begrenzte Konstel-
lationen wird im Wege der Negativabgrenzung durch die §§ 100 Abs. 2 Nr. 2, 3 und
4 sowie 105 AktG die Vorstandsunabhingigkeit der Aufsichtsratsmitglieder gesichert
und dadurch insoweit eine Amtsunfahigkeit begriindet. Die Frage der Unabhingigkeit
der Aufsichtsratsmitglieder ist seit lingerem ein zentrales Thema der internationalen
Corporate Governance Debatte.?* In Deutschland mag diese Problematik auf Grund
der dualistischen Organisationsstruktur systembedingt lange nur eine untergeordnete
Bedeutung gespielt haben. Nachdem international titige Stimmrechtsberater oder in-
stitutionelle Anleger ihre Vorstellungen in Abstimmungsrichtlinien bekannt gegeben
haben, die — ohne Berucksichtigung der Aufsichtsratsmitglieder der Arbeitnehmer —
im Aufsichtsrat einen Anteil von einem Drittel bis zur Halfte unabhiangige Aufsichts-
ratsmitglieder vorsehen,*! ist zu erwarten, dass die Thematik weiter an Bedeutung
gewinnt. Dabei muss stets berticksichtigt werden, dass die Thematik des unabhingi-
gen Aufsichtsratsmitglieds stets auch die Frage nach der Unabhingigkeit von einem
Kontrollaktionir aufwirft und damit nicht ohne die Auswirkungen auf das Konzern-
recht beurteilt werden kann.

Ziffer 5.4.1 Abs. 2 Deutscher Corporate Governance Kodex geht allerdings wei-
ter und empfiehlt eine angemessene Anzahl unabhingiger Aufsichtsratsmitglieder, die

239 Drygala, aaO (Fn. 61), § 100 Rdn. 29; Grigoleit/ Tomasic, aaO (Fn. 61), 2013, § 100
Rdn. 18; Habersack, aaO (Fn. 61), § 100 Rdn. 6; Hiiffer/Koch, a2aO (Fn. 19), § 100 Rdn. 3;
Mertens/Cahn, aaO (Fn. 61), § 100 Rdn. 17; Selter, aaO (Fn. 97), Rdn. 131.

240 Bayer,NZG 2013, 1, 10; Hopt, ZHR 175 (2011), 444, 472; M. Roth, WM 2012, 1985, 1989.

241 Siehe z.B. ISS Institutional Shareholder Services, European Proxy Voting Guideline Up-
dates, 2015 Benchmark Policy Recomendations vom 6. November 2014, S. 5; Union In-
vestment Proxy Voting Policy vom Januar 2015; dazu generell auch M. Roth, WM 2012,
1985, 1989.
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im Ermessen des Aufsichtsrats liegt. Zudem sollen unter dem Blickwinkel der Unab-
hangigkeit relevante Beziehungen der Kandidaten nach Ziffer 5.4.2 Abs. 4 Deutscher
Corporate Governance Kodex in der Hauptversammlung offengelegt werden. Was als
angemessen zu betrachten ist, wird im Schrifttum unterschiedlich beurteilt*? und wird
stark von dem Umstand beeinflusst, ob es in der Gesellschaft einen Kontrollaktionir
gibt oder nicht.?® Einigkeit besteht insoweit, als dass mit der Kodex-Empfehlung eine
,Nullreprisentanz“ unvereinbar ist.* Die Kodex-Regelung geht auf die Empfehlung
der EU-Kommission vom 15. Februar 2005 zuriick. Dies verschafft ihr eine erhohte
Aufmerksamkeit und ist nicht zu gering zu schitzen. Auch wenn der Gesetzgeber
diese Empfehlung der EU-Kommission in § 100 Abs. 2 Nr. 4 AktG nur in einem Ein-
zelfall aufgegriffen hat, sollte dieser Schritt keine Schule machen. Weitere Beispiele aus
dem Katalog der Empfehlungen der EU-Kommission sollten nicht in das AktG tber-
nommen werden. Hier ist vielmehr die Kodex-Kommission gefordert, um iber die
eventuelle Aufnahme weiterer Empfehlungen in den Deutschen Corporate Govern-
ance Kodex zu beraten.

IX. Aufsichtsratsvergiitung
1. Vergiitungshiohe

Wer fiir eine hohere Professionalitit im Aufsichtsrat eintritt, muss die Voraussetzun-
gen dafiir schaffen, dass die Tatigkeit der Aufsichtsratsmitglieder auch adiquat ver-
giitet wird. Als mafigebliche Kriterien fiir die Angemessenheit der Verglitung nennt
§ 113 Abs. 1 Satz 3 AktG wie auch schon § 87 Abs. 1 Satz 1 AktG die Aufgaben
der Aufsichtsratsmitglieder und die Lage der Gesellschaft. Dies ist in borsennotier-
ten Gesellschaften zunehmend der Fall, nachdem in den letzten Jahren die Vergii-
tung vielfach angehoben worden ist.?* Gleichwohl kann die Aufsichtsratsvergiitung
in vielen Fillen, vor allem in den kleineren und mittelgroffen Gesellschaften, noch
immer nicht als angemessenes Entgelt fir den tatsichlich geleisteten Arbeitseinsatz
und die damit verbundene Verantwortung angesehen werden. Mitunter wird deshalb
vom Aufsichtsratsmandat als Ehrenamt gesprochen.? Die Tatsache, dass gerade bei
kleineren Gesellschaften vermehrt Beratungsvertrige mit Aufsichtsratsmitgliedern
anzutreffen sind, bestitigen diese Einschitzung.?¥ Die Erklirung fiir die bisweilen

242 Siehe z.B. Hasselbach/Jakobs, BB 2013, 643, 650; Reese/Ronge, AG 2014, 417, 427;
M. Roth, WM 2012, 1985, 1988.

243 Florstedt, ZIP 2013, 337, 341; ebenso wohl M. Roth, WM 2012, 1985, 1988; zum Ganzen
ders., ZHR 175 (2012), 605 ff.

244 Bayer, NZG 2013, 1, 10; Florstedt, ZIP 2013, 337, 342; frither bereits E. Vetter, BB 2005,
1689, 1691.

245 Biischmann, Suddeutsche Zeitung vom 12.11.2014, S. 19; Paul, Frankfurter Allgemeine
Zeitung vom 12.11.2014, S. 22; Stocker, Die WELT vom 22.4.2015, S. 15; siche auch
Ebren/Gros, Der Konzern 2011, 277, 285; MafSmann/Bursee, BOARD 2014, 971f.

246 Biischmann, Suddeutsche Zeitung vom 12.11.2014, S. 19.

247 Siehe bereits Hoffmann-Becking, FS Havermann, 1995, S. 229, 245.
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restriktive Verglitungspolitik mag u.a. in der fiir Unternehmen besonders nachteiligen
steuerlichen Behandlung der Aufsichtsratsvergiitung?*® und in der Tatsache begriindet
sein, dass Aufsichtsrite iiber keine Lobby verfiigen.* Hingegen kann die Tatsache,
dass die Vergiitung, die die Aufsichtsratsmitglieder der Arbeitnehmer erhalten, zum
ganz liberwiegenden Teil der Hans-Bockler-Stiftung zufliefit,® kaum als Begriindung
fur die verbreitete Praxis herhalten.

Unabhingig von dieser Praxis dringt sich generell die Frage auf, ob der allgemeine
Grundsatz der gleichen Rechtsstellung aller Aufsichtsratsmitglieder, auf den z.B. auch
der Grundsatz der gleichen Vergiitung fiir Aufsichtsratsmitglieder der Anteilseigner
und Arbeitnehmer gestiitzt wird,?®' ausnahmslos gilt oder ob nicht auch Differenzie-
rungen der Verglitungshohe zwischen den einzelnen Aufsichtsratsmitgliedern zulissig
sind.?®2 Dabeli ist anzumerken, dass z.B. das osterreichische AktG diesem Grundsatz
nur eingeschrinkt folgt; die Aufsichtsratsmitglieder der Arbeitnehmer sind ehrenamt-
lich tatig und erhalten keine Verglitung sondern nur eine Aufwandsentschidigung.?
Anerkannt ist, dass der Grundsatz der gleichen Rechtsstellung einer hoheren Ver-
glitung fiir Aufsichtsratsmitglieder, die Sonderfunktionen ausiiben, nicht entgegen-
steht.® Dies ist z.B. beim Aufsichtsratsvorsitzenden, seinem Stellvertreter und den
Mitgliedern von Aufsichtsratsausschiissen der Fall, wobei auch zwischen den ver-
schiedenen Ausschiissen differenziert werden kann. Es entspricht im Ubrigen auch
der Empfehlung von Ziff. 5.4.6 Abs. 1 Deutscher Corporate Governance Kodex.

Im Zuge des Strebens nach stirkerer Professionalisierung des Aufsichtsrats fithrt
dies zu der weiteren Frage, ob nicht auch Differenzierungen zulissig sind, die sich
an der personlichen Qualifikation des einzelnen Aufsichtsratsmitglieds orientieren.
Entgegen einem Grofiteil des Schrifttums®® und in Ubereinstimmung mit der Un-
ternehmensrechtskommission?® kann die besondere Expertise, die z.B. der unabhin-
gige Finanzexperte gemafl § 100 Abs. 5 AktG vorzuweisen hat und der besondere
Arbeitseinsatz, der von ithm erwartet wird, eine gegentiber der normalen Aufsichts-
ratsvergiitung deutlich abweichende Vergiitung rechtfertigen.’” Ahnliche Gesichts-
punkte konnen aber auch bei anderen Aufsichtsratsmitgliedern gelten, die tiber eine
besondere Sachkunde verfiigen und die deshalb — mit haftungsverschirfender Kon-
sequenzen — verpflichtet sind, ihre spezifischen Fachkenntnisse in die Aufsichtsrats-

248 Dazu sogleich unten im Text.

249 So generell Kley, Borsenzeitung vom 9.10.2010, S. 8.

250 Siehe z.B. Thiising/Forst, FS Graf von Westphalen, 2010, S. 693 ff.; Astheimer, Frankfur-
ter Allgemeine Zeitung vom 17.1.2013, S. 15; kritisch auch Schiessl, AG 2002, 593, 597.

251 Grigoleit/ Tomasic, 2aO (Fn. 61), § 113 Rdn. 22; Kort, FS Hiiffer, 2010, S. 483, 486; Lutter/
Krieger/Verse, aaO (Fn. 19), Rdn. 843; E. Vetter, 2aO (Fn. 61), § 29 Rdn. 47.

252 Dafiir bereits Lutter, FS 50 Jahre BGH, 2000, Bd. II, S. 321, 330.

253 Kalss, 2aO (Fn. 94), § 113 Rdn. 64.

254 Habersack, aaO (Fn. 61), § 100 Rdn. 39; Hiiffer/Koch, aaO (Fn. 19), § 113 Rdn. 4; Kort,
FS Hiiffer, 2010, S. 483, 489; Selter, 2aO (Fn. 97), Rdn. 254.

255 Habersack, aaO (Fn. 61), § 113 Rdn. 39; Hiffer/Koch, aaO (Fn. 19), § 113 Rdn. 4; Kort,
FS Hiiffer, 2010, S. 483, 490; Mertens/Cahn, aaO (Fn. 61), § 113 Rdn. 10.

256 Bundesministerium der Justiz (Hrsg.), 2aO (Fn. 34), Rdn. 1238.

257 Berger, Kosten der Aufsichtsratstatigkeit, 2000, S. 53; Haarmann, FS Hiiffer, 2010, S. 242,
250 ff.; Rieder/Holzmann, AG 2010, 570, 579; Spindler, a2aO (Fn. 61), § 113 Rdn. 30.
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arbeit einzubringen.”® Diese Pflicht und die damit verbundene grofiere personliche
Haftung dieser Aufsichtsratsmitglieder rechtfertigen es, ihnen eine hohere Verglitung
zu gewihren, die sich nicht an der Mindestqualifikation des durchschnittlichen Auf-
sichtsratsmitglieds orientiert, sondern an der besonderen Sachkunde und Erfahrung,
ber die das jeweilige Aufsichtsratsmitglied tatsichlich verfugt.>®

2. Erfolgsorientierte Vergiitung

Angesichts der veranderten Rolle des Aufsichtsrats in der Organisation der AG, die
sich in der verstarkten mitunternehmerischen Verantwortung niederschlagt, stellt sich
die Frage, ob nicht auch die Vergiitung der Aufsichtsratsmitglieder dieser Entwick-
lung Rechnung tragen sollte. Wie sich aus § 113 Abs. 3 AktG ergibt, kann den Auf-
sichtsratsmitgliedern grundsitzlich nicht nur eine feste Vergiitung sondern auch eine
erfolgsorientierte Verglitung gewihrt werden. Eine variable am Unternehmenserfolg

ausgerichtete Aufsichtsratsvergiitung ist jedoch im Schrifttum wegen der damit ver-

bundenen Gefahr von Fehlanreizen umstritten.*

Unter anderem wird eingewandt, dass die erfolgsabhingige Vergiitung fiir Auf-
sichtsratsmitglieder speziell in Krisenzeiten des Unternehmens eine kontraproduktive
Wirkung entfalten konne. Bei einer erfolgsabhingigen Verglitung konnten die Auf-
sichtsratsmitglieder gerade in diesen schwierigen Unternehmensphasen ungeachtet
des von ihnen zu erbringenden hohen Arbeitseinsatzes und ihrer gesteigerten person-
lichen Verantwortung gleichwohl nur eine reduzierte Vergiitung erwarten.”! Diese Be-
griindung vermag jedoch angesichts der vergleichbaren Situation beim Vorstand nicht
zu liberzeugen.”? Auch die Vorstandsmitglieder sehen sich in Krisenzeiten erhdhten
Anforderungen sowohl hinsichtlich der Arbeitsbelastung als ihrer personlichen Ver-
antwortung ausgesetzt und dennoch wird die erfolgsabhingige Vorstandsvergiitung,
die § 87 Abs. 1 AktG ausdriicklich zulisst, nicht in Frage gestellt, sondern durch die

258 BGH v. 20.9.2011 — II ZR 234/09 — ,,Ision“, AG 2011, 876, Rdn. 28; BGH v. 27.4.2009 —
11 ZR 160/08, AG 2009, 661, 662; BGH v. 2.4.2007 — 11 ZR 325/05, AG 2007, 484
Rdn. 16; Habersack, aaO (Fn. 61), § 116 Rdn. 28; Hopt, ZIP 2013, 1793, 1798; Hiif-
fer/Koch, aaO (Fn. 19), § 116 Rdn. 4; Mertens/Cahn, aaO (Fn. 61), vor § 116 Rdn. 63;
E. Verter, 2aO (Fn. 61), § 29 Rdn. 59.

259 Haarmann, FS Hiiffer, 2010, S. 242, 254; ebenso wohl Lutter/Krieger/Verse, aaO (Fn. 19),
Rdn. 843; unklar Mertens/Cahn, aaO (Fn. 61), § 113 Rdn. 10; zweifelnd Habersack, a2aO
(Fn. 61), § 100 Rdn. 39; a.A. Hiiffer/Koch, aaO (Fn. 19), § 113 Rdn. 4; Kort, FS Hiiffer,
2010, S. 483, 490.

260 Grundsitzlich befirwortend z.B. Drygala, a2aO (Fn. 61), § 113 Rdn. 24; Grigoleit/Toma-
sic, aaO (Fn. 61), § 113 Rdn. 10; Ludwig, Die Verglitung des Aufsichtsrats, 2011, S. 236;
Spindler, 2aO (Fn. 61), § 113 Rdn. 39; Wagner, in: Semler/von Schenck (Hrsg.), Arbeits-
handbuch fir Aufsichtsratsmitglieder, 4. Aufl. 2013, § 11 Rdn. 35; ablehnend z.B. Bursee/
von Preen/Block, BOARD 2012, 15, 17; Mertens/Cahn, aaO (Fn. 61), § 113 Rdn. 18;
cher skeptisch Berger, aaO (Fn. 257), S. 66 ff.; Peltzer, NZG 2002, 10, 16; Reimsbach, BB
2011, 940, 941.

261 Z.B. Gorz, AG 1995, 337, 351; Holl, aaO (Fn. 128), S. 183; Wilsing/von der Linden, DStR
2012, 1391, 1393.

262 Dies wird auch eingeraumt von Habersack, ZHR 168 (2004), 373, 380.
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Empfehlung gemif Ziff. 4.2.3 Abs. 2 Deutscher Corporate Governance Kodex sogar
zur guten Unternehmensfiihrung erklart.

Die Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex verfolgt
keinen klaren Weg. Bis zum Jahre 2012 hatte sie die erfolgsorientierte Aufsichtsrats-
verglitung in Ziff. 5.4.6 Deutscher Corporate Governance Kodex ausdriicklich als
Ausdruck guter Corporate Governance empfohlen. Im Jahre 2012 ist diese Kodex-
Empfehlung entfallen.?® Wire die Aufgabe des Aufsichtsrats auf die reine Uberwa-
chung der Unternehmensleitung beschrinkt, wire die feste Vergiitung der Aufsichts-
ratsmitglieder die konsequente Antwort. Die Funktion des Aufsichtsrats reicht jedoch
iiber die bloffe Uberwachungsfunktion hinaus und hat sich zunehmend zu einer mit-
unternehmerischen Funktion entwickelt. Diesem Wandel kann im Sinne guter Cor-
porate Governance durch eine mafivoll bemessene flexible Vergiitung der Aufsichts-
ratsmitglieder Rechnung getragen werden.?** Die variable Verglitung erganzt die feste
Verglitung und sollte, wie dies Ziff. 5.4.6 Abs. 2 Satz Deutscher Corporate Gover-
nance Kodex vorsieht, an der nachhaltigen Unternehmensentwicklung ausgerichtet
sein, wobei die Wertungen in den §§ 87 Abs. 1,193 Abs. 2 Nr. 4 AktG zur langfristigen
Vergiitung des Vorstands auch als Orientierung fiir die Aufsichtsratsverglitung dienen
konnen.? Der variable Vergiitungsanteil sollte in der Hohe jedoch begrenzt sein, um
signifikante Fehlanreize hinsichtlich der Wahrnehmung der Hauptaufgabe des Auf-
sichtsrats, nimlich die Uberwachung der Unternehmensleitung, auszuschlieen. Das
AktG enthilt insoweit keine Vorgaben. Deshalb bleibt trotz berechtigter methodi-
scher Kritik zur Begrenzung nur eine ,gegriffene Grofle“.?* Eine variable Verglitung
von bis zu einem Drittel der Gesamtverglitung des einzelnen Aufsichtsratsmitglieds
erscheint vertretbar®” und kann nicht als dysfunktional oder gar kontraproduktiv hin-
sichtlich einer verantwortungsvollen Wahrnehmung der Uberwachungsaufgabe ange-
sehen werden.

Der BGH?® hat im Jahre 2004 im MobilCom-Fall der Einriumung von selbstin-
digen Aktienoptionen an Aufsichtsratsmitglieder, die mit zuriickgekauften eigenen
Aktien (§ 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG) bedient werden sollen, zu Recht die Anerkennung
versagt, da die Aufsichtsratsmitglieder nach § 192 Abs. 2 Nr. 3 AktG im Fall der Be-
dienung von Optionsrechten durch Aktien aus bedingtem Kapital nicht zum Kreis
der moglichen Bezugsberechtigten zihlen und aus der Perspektive der Aktionare im
Hinblick auf deren Mitgliedschafts- und Vermogensrechte keine Gesichtspunkte zu
erkennen seien, die eine unterschiedliche Behandlung rechtfertigen kénnten, wenn die
Aktienoptionen von der Gesellschaft mittels zurtickgekaufter eigener Aktien realisiert
werden sollen. Infolge dieser Entscheidung hat die Unternehmenspraxis von aktien-

263 Kremer, a2aO (Fn. 123), Rdn. 1074; von Werder/Bartz, DB 2012, 1733, 1735; Wilsing, in:
Wilsing (Hrsg.), Deutscher Corporate Governance Kodex, 2012, Ziff. 5.4.6 Rdn. 10.

264 Siehe auch Ludwig, aaO (Fn. 260), S. 238.

265 Hecker/Peters, BB 2012, 2639, 2645; M. Roth, WM 2012, 1985, 1989; Selter, aaO (Fn. 97),
Rdn. 256.

266 Siehe dazu Fleischer, FS Canaris, 2007, Bd. I, S. 71, 89.

267 E. Vetter, AG 2004, 234, 238; ders. ZIP 2008, 1, 5; siche auch Lutter, FS Hadding, 2004,
S. 561, 572.

268 BGH v. 16.2.2004 — 11 ZR 316/02, ,Mobilcom*“, BGHZ 158, 122, 129.
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kursbezogenen Vergiitungsmodellen fiir Aufsichtsratsmitglieder weitgehend Abstand
genommen, obwohl der BGH nur eine bestimmte Form von Aktienoptionen als Auf-
sichtsratsverglitung fiir unzulidssig erklirt hat. Die Rechtslage unterscheidet sich damit
von der Situation in Osterreich, wo § 98 Abs. 3 Ssterreichisches AktG ausdriicklich
auch die Ausgabe von Aktienoptionen an Aufsichtsratsmitglieder zuldsst. Die gene-
relle Ablehnung einer aktienkursbezogenen Verglitung in Form von Wertsteigerungs-
rechten lisst sich nicht aus der Uberwachungsverantwortung des Aufsichtsrats ablei-
ten und ,,schiefSt iiber das Ziel hinaus“ > Da sich dem Gesetz ein umfassendes Verbot
nicht entnehmen lisst, ist der Weg zu anderen aktienkursabhingigen Formen der
Aufsichtsratsvergiitung, die das Bezugsrecht der Aktionire nicht bertiihren, wie z.B.
phantom stocks oder stock appriciation rights, nach tiberwiegender und zutreffender
Ansicht im Schrifttum keineswegs verstellt,”® sodass diese Form der Verglitung fur
bestimmte Unternehmen durchaus eine Gestaltungsalternative und einen Baustein im
Rahmen der Gesamtverglitung der Aufsichtsratsmitglieder bilden kann. Dabei ist er-
neut auf die Begrenzung von einem Drittel der Gesamtverglitung hinzuweisen. Diese
Vergiitungsform konnte in geeigneter Weise der mitunternehmerischen Verantwor-
tung des Aufsichtsrats Rechnung tragen.?”!

3. Steuerliche Diskriminierung der Aufsichtsratsvergiitung

Geradezu ein Anachronismus ist schliefilich die steuerliche Behandlung der Auf-
sichtsratsverglitung. Sie steht im krassen Gegensatz zu den Zielen und Erwartungen,
zu denen sich der Gesetzgeber seit Jahrzehnten im Rahmen der Aktienrechtsreform
in Permanenz stets in Bezug auf die hohe Verantwortung des Aufsichtsrats und seiner
Mitglieder bekannt hat. Die ersatzlose Streichung von § 10 Nr. 4 KStG ist angesichts
der Debatte um eine gute Corporate Governance tiberfillig.?”?

269 Hoffmann-Becking, aaO (Fn. 84), § 33 Rdn. 38; Hiffer/Koch, a2aO (Fn. 19), § 113
Rdn. 12; zustimmend Kort, FS Hiiffer, 2010, S. 483, 499.

270 Fuchs, WM 2004, 2233, 2235; Gehling, ZIP 2005, 549, 557; Grigoleit/ Tomasic, aaO
(Fn. 61), § 113 Rdn. 15; Hoffmann-Becking, aaO (Fn. 84), § 33 Rdn. 38; ders., ZHR 169
(2005), 155, 180; Hopt/Roth, aaO (Fn. 37), § 113 Rdn. 47; Korz, FS Hiiffer, 2010, S. 483,
499; Ludwig, aaO (Fn. 260), S. 256; Maser/Gattle, NZG 2013, 201, 205; Spindler, aaO
(Fn. 61), § 113 Rdn. 56; E. Verter, AG 2004, 234, 237; ders. ZIP 2008, 1, 5; Wagner, aaO
(Fn. 260), § 11 Rdn. 41; Wilsing, aaO (Fn. 263), Ziff. 5.4.6 Rdn. 8; a.A. Arnold, Die Steu-
erung des Vorstandshandelns, 2007, S. 162; Drygala, aaO (Fn. 61), § 113 Rdn. 31; Goette,
DStR 2005, 561, 562; Habersack, ZGR 2004, 721, 731 f.; Hambloch-Gesinn/Gesinn, aaO
(Fn. 67), § 113 Rdn. 21; Mertens/Cahn, 2aO (Fn. 61), § 113 Rdn. 29; Paefgen, WM 2004,
1169, 1173; Selter, aaO (Fn. 97), Rdn. 258; siche auch Robricht, in: VGR (Hrsg.), Gesell-
schaftsrecht in der Diskussion 2004, 2005, S. 1, 16 sowie seinen Diskussionsbeitrag bei
Lobbe, ebenda, S. 29, 32.

271 Siehe bereits Hiiffer, ZHR 161 (1997), 214, 244; jungst E. Verter, Der Aufsichtsrat 2015,
82, 83.

272 Feddersen, AG 2000, 385, 390; Haarmann, Der Aufsichtsrat 2012, 1; Hopt/Roth, a2aO
(Fn. 37), § 113 Rdn. 131; Hiiffer/Koch, aaO (Fn. 19), § 113 Rdn. 7; Kort, FS Hiiffer, 2010,
S. 483, 494; Lutter, ZHR 159 (1995), 287, 303; Spindler, aaO (Fn.61), § 113 Rdn. 68;
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X. Schluss

(1) Das AktG 1965 hat die Konzeption des Aufsichtsrats als Uberwachungsorgan aus
dem damals geltenden Recht tibernommen und fortgefithrt. Durch die weitere
Rechtsentwicklung, die verinderten Verhiltnisse auf Grund der Anforderungen
des Kapitalmarkts wie auch durch die Globalisierung sind dem Aufsichtsrat zu-
nehmend mitunternehmerische Aufgaben zugefallen.?”> Gleichwohl ist festzuhal-
ten, dass die Uberwachung der Geschiftsleitung in der Kompetenzordnung der
AG fester Bestandteil seiner gesetzlichen Aufgabe bleibt, die die Aufsichtsratsmit-
glieder mit Professionalitit, Engagement und Verantwortungsbewusstsein wahr-
zunehmen haben. Der Hinweis ist notwendig, denn der Aufsichtsrat kommt heute
vereinzelt de facto der aktiven Geschaftsfithrung nahe, sodass die Assoziation zur
monistischen Leitungsstruktur nahe liegt. Diese Entwicklung entspricht nicht
dem Willen des Gesetzgebers, wie sie in § 111 Abs. 4 Satz 1 AktG normiert ist.

(2) Auf Defizite im Recht des Aufsichtsrats, die auf ein Systemversagen schlieflen las-
sen konnten, hat der Gesetzgeber laufend reagiert und damit den Aufsichtsrat ge-
gentiber den veridnderten Anforderungen ertiichtigt. Allerdings darf man nicht die
Augen davor verschlieffen, dass dem Gesetzgeber auch Alternativen bei Vorliegen
eines systembedingten Aufsichtsratsversagens zur Verfiigung stehen. Dazu zihlt
insbesondere die Riickverlagerung von Aufgaben an die Hauptversammlung, wie
sie erstmals im Jahre 2009 beim Say-on-pay-Beschluss gemif} § 120 Abs. 4 AktG
stattgefunden hat.?* Die Begriindung der unmittelbaren Entscheidungszustindig-
keit der Aktionire bedeutet, auch wenn der Beschluss bislang keine Bindungswir-
kung entfaltet, gleichwohl eine Schwichung des Aufsichtsrats. Das weitere Alter-
nativszenario ist bereits vorgezeichnet. Der Entwurf der Aktionirsrechterichtlinie
sieht eine verbindliche Entscheidung uiber das Vorstandsvergiitungssystem sowie
die Zustandigkeit der Hauptversammlung tiber Related-Party-Transactions vor.
Es muss in jedem Fall vermieden werden, dass hierdurch ein Rutschbahneffekt
zulasten des Aufsichtsrats in Gang gesetzt wird und der Hauptversammlung bei
weiteren Aufsichtsratsaufgaben Mitwirkungsrechte oder gar Alleinentscheidungs-
rechte eingeriumt werden.

(3) Der Aufsichtsrat nimmt in der Organisation der AG eine wichtige Rolle ein. Er hat
sich in seiner Funktion als Uberwachungsorgan, dem zunehmend mitunterneh-
merische Funktionen zukommen, durchaus bewihrt. Dass seit dem AktG 1965
wiederholt Eingriffe des Gesetzgebers zur Stirkung des Aufsichtsrats gegeniiber
dem Vorstand und zur Festigung seiner Rolle stattgefunden haben und auch in
Zukunft weiter zu erwarten sind, steht dieser Aussage nicht entgegen; insoweit ist
seine eigene GesetzmdifSigkeit und Dynamik“?® unuibersehbar und angesichts der
sich laufend verindernden Rahmenbedingungen der Unternehmenswirklichkeit

E. Verter, ZIP 2008, 1, 2; siche auch Baums (Hrsg.), 2aO (Fn. 34), Rdn. 65; a.A. Peerz,
AG 2009, 192, 193.
273 Pragnant z.B. Lutter, FS Albach, 2001, S. 225, 231.
274 Ebenso Herrler, aaO (Fn. 214), § 120 Rdn. 23; Hiiffer/Koch, aaO (Fn. 19), § 120 Rdn. 20.
275 Raiser/Veil, aaO (Fn. 150), § 13 Rdn. 14.
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unausweichlich. Deshalb verbietet es sich auch aus der sog. Aktienrechtsreform in
Permanenz einen Makel des Aufsichtsrats abzuleiten. Eine realistische Einschat-
zung der weiteren Entwicklung des Aufsichtsrats rechtfertigt vielmehr eine opti-
mistische Perspektive, die sich vielleicht treffend mit einem bekannten Bonmot
umschreiben lisst: ,,Am Ende wird alles gut; und wenn es nicht gut ist, ist es noch
nicht das Ende”.






