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Vorwort

Die Bestimmung des rechten Maf3es an Aktiondrsschutz durch Informati-
on zihlt zu den grundlegenden Themen des Aktienrechts. Aber auch in an-
deren Verbandsformen stellt die Pflicht zur Erteilung angemessener Infor-
mationen zum Zwecke der Entscheidungsfindung ein wiederkehrendes
Schutzinstrument dar. Die Pflicht zur Informationsbereitstellung steht da-
bei im weiteren Zusammenhang mit der Idee der Aktiondrsdemokratie.
Dies gilt im Besonderen fiir die Bereitstellung von Informationen im Vor-
feld von Hauptversammlungen. Das Aktiengesetz und das Umwandlungs-
gesetz sehen eine solche Pflicht bei diversen Anldssen vor, seien es Kapi-
talerhohungen, der Abschluss eines Unternehmensvertrags oder Umwand-
lungen. Jede dieser Pflichten ist bereits Gegenstand zahlreicher wissen-
schaftlicher Untersuchungen gewesen. Eine vergleichende Analyse des
konkreten Inhalts dieser Pflichten sowie eine Verkniipfung mit den Folgen
einer Verletzung dieser Pflichten stehen hingegen, soweit ersichtlich, noch
aus. Diese Liicke zu schlieBen, ist Anliegen der vorgelegten Untersu-
chung.

Mein aufrichtiger Dank gilt in erster Linie meinem verehrten Doktorva-
ter, Herrn Professor Dr. Christoph Teichmann. Er hat mir stets Zeit und
Rat geschenkt und manche Tiir ge6ffnet. Seine fachliche Expertise sowie
seine Hoflichkeit und Offenheit bleiben mir Anspruch und Vorbild zu-
gleich.

Herrn Notar Professor Dr. Peter Limmer bin ich nicht nur fiir die rasche
Erstellung des Zweitgutachtens zu Dank verpflichtet, sondern auch fiir
eine aufschlussreiche und kurzweilige fachliche Diskussion im Rahmen
der miindlichen Priifung.

Da ich dem Rat eines hoch geschitzten Mentors gefolgt bin ("Statt nach
Freibier [Anm. des Verfassers: dies sollte in diesem Zusammenhang "6f-
fentliche Férderungen" bedeuten] Ausschau zu halten, arbeite lieber!"),
mochte ich an dieser Stelle auch der Kanzlei Hengeler Mueller danken,
welche mir es ermdglicht hat, das Promotionsvorhaben durch eigene Ar-
beit zu finanzieren.

Des Weiteren mochte ich meiner Mutter, Herta Biihler, sowie meiner
Frau, Dominica Biihler, fiir ihre umfassende, liebevolle und geduldige Un-
terstiitzung danken. Beide haben die Miihen einer ausgesprochen sorgfalti-



Vorwort

gen Korrekturlektiire auf sich genommen und sich auch sonst fortwéhrend
als verldssliche Stiitzen und Motivatoren erwiesen. Ohne sie hétte dieses
Promotionsvorhaben keinen erfolgreichen Abschluss gefunden. SchlieB3-
lich danke ich meinem Vater, Dr. Karl-Ernst Biihler, fiir durchdachte und
geeignete Empfehlungen und Ratschldge in allen Ausbildungslagen.

Frankfurt am Main im Herbst 2017 Timo Biihler
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Teil 1: Einleitung und allgemeine Untersuchungen

§ 1 Einleitung
I. Okonomischer Hintergrund von Umstrukturierungsvorgingen

Die am Markt agierenden Unternechmen sind einem stindigen, dynami-
schen Anpassungsprozess unterworfen.! Der Markt ist durch die Neue-
rungen des technischen Fortschritts (Entwicklung neuer Technologien),
die (zunehmende) europidische Integration und weltwirtschaftliche Ver-
flechtung (Globalisierung), sowie den Wandel der Wettbewerbsverhéltnis-
se (schnelle Verinderungen im Nachfrageverhalten der Konsumenten, be-
giinstigt durch moderne Medien, internationale Méarkte und neue Struktur-
bedingungen auf der Angebotsseite) gekennzeichnet. Diese Modernisie-
rung und Liberalisierung der wirtschaftlichen Verhéltnisse erfordert ent-
sprechende Strukturanpassungen auch auf unternehmerischer Seite. Der
Unternehmer kann dabei nicht alleine mit rein betriebswirtschaftlichen
MaBnahmen innerhalb der Betriebsorganisation den Anforderungen des
Marktes gerecht werden. Vielfach sind auch weit grundlegendere Anpas-
sungen, die die Unternehmensstruktur als solche betreffen, notwendig.?
Diese konnen sich nicht nur auf die Rechtsform und die GréB3e des Unter-
nehmens, sondern auch auf Fragen der Finanzierung und der Organisation
eines Unternehmensverbundes beziehen.?

Hierbei besteht ein Spannungsverhéltnis zwischen der Moglichkeit des
Managements, schnell auf die Marktanforderungen zu reagieren, und dem

1 Dazu, dass dieser wohl in erster Linie als Konzentrationsprozess zu begreifen ist
Heckschen, WM 1990, 377 (377 f.).

2 Zusammenarbeits- und Umgestaltungsbediirfnisse von Gesellschaften ebenfalls an-
erkennend: EuGH, Urt. v. 13.12.2005 — Rs.411/03, ZIP 2005, 2311 — ,,Sevic*;
Krause/Kulpa, ZHR 171 (2007), 38 (41). Vgl. zu weiteren Umsténden, die eine
Umstrukturierung notwendig machen kénnen, Hommelhoff/Riesenhuber, in: Grund-
mann (Hrsg.), Systembildung und Systemliicken in Kerngebieten des Européischen
Privatrechts, 2000, S. 259 (260).

3 Treffend Feddersen/Kiem, ZIP 1994, 1078: ,,Im permanenten Wettbewerb stehende
Unternehmen vertragen kein starres Rechtskleid, sie miissen auch ihren rechtlichen
Organisationsrahmen unabléssig neuen Erfordernissen anpassen.*
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Interesse der Eigentiimer, an diesen Anpassungsprozessen mitzuwirken
und iiber sie mit zu entscheiden.* Diesbeziiglich wird im Schrifttum fest-
gestellt, dass ,,Stellung, Mitwirkung und Schutz der Gesellschafter neben
und vielleicht noch vor dem Schutz der Glaubiger [...] zentrales zivil-
rechtliches Thema des Strukturwandels sind.“> Auf der einen Seite des
Spannungsfeldes stehen bei Vorgingen der Anpassung der Gesellschafts-
struktur folglich die Interessen der Hauptversammlung und die Individual-
rechte der Aktiondre. Auf der anderen Seite steht das Interesse an unter-
nehmerischer Entscheidungsfreiheit der Verwaltung.® Aufgabe der Rechts-
ordnung ist es, diese teilweise gegenldufigen Interessen weitestgehend in
Einklang zu bringen und somit einen rechtlichen Rahmen fiir strukturelle
Verdnderungen in einem Unternehmen oder Unternehmensverbund zu
schaffen.

Dies kann zum einen geschehen durch ein Modell eines inhaltlich-pa-
ternalistischen Schutzes der (Minderheits-)Aktiondre. Zum anderen kann
den Interessen der Gesellschafter aber auch — im Sinne einer Hilfe zur
Selbsthilfe — dadurch Geniige getan werden, dass sie in die Lage versetzt
werden, sich im Sinne der Privatautonomie selbst einen hinreichenden
Schutz zu verschaffen. In diesem Zusammenhang spielen typischerweise
Verfahrensvorschriften (wie zum Beispiel Informationsrechte) eine wichti-
ge Rolle.

Ist aber ein solcher Ordnungsrahmen — auf eine der beiden Arten oder
auch durch eine Kombination — geschaffen, so erlangt die Frage Bedeu-
tung, mit welchen Mitteln dieser Ordnungsrahmen durchgesetzt werden
kann. Denn die Geschichte des Aktienrechts ist gekennzeichnet durch die,
infolge mehrerer schwerer Krisen im Aktienwesen immer wieder notwen-
dig gewordene Suche des Gesetzgebers sowohl nach einem optimalen in-
neren Organisationsmodell fiir die Aktiengesellschaft, als auch nach exter-
nen Sanktionsmoglichkeiten zur Gewéhrleistung eines diesem Modell ent-
sprechenden Verhaltens der Organmitglieder.” Beide Aspekte, also sowohl
die Frage nach der organisationsrechtlichen Ausgestaltung, wozu auch die
Problematik des angemessenen Informationsflusses gehort, als auch die

4 Vgl. dazu, insbesondere im Hinblick auf eine Aktionérspartizipation auf dem Kla-
gewege Hommelhoff, ZGR 1990, 447 (450).

5 Priester, ZGR 1990, 420.

Westermann, FS Semler, 1993, S. 651 (652).

7 So Lewerenz, Leistungsklagen zwischen Organen und Organmitgliedern der Akti-
engesellschaft, 1977, S. 24.

N
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Frage nach den rechtlichen Sanktionen bei einem Versto3 gegen diese
Ausgestaltung, sind — aufgrund der eben erwéhnten wirtschaftlichen Be-
deutung — insbesondere bei StrukturmaBnahmen von grofer Wichtigkeit.®
Denn der von der Rechtsordnung gesteckte Rahmen muss sich auch daran
messen lassen, inwiefern er den tatsdchlichen wirtschaftlichen Notwendig-
keiten Rechnung trigt und dazu beitrdgt, das Bediirfnis nach Anpassung
der Unternehmensstrukturen zu befriedigen.

II. Problemstellung und Eingrenzung des Gegenstands der Untersuchung

Aus diesem Grunde sollen im Rahmen dieser Arbeit auch beide Problema-
tiken beleuchtet werden. Allerdings besteht aufgrund der thematischen
Fiille die Notwendigkeit der Eingrenzung des konkreten Untersuchungsge-
genstands. Denn zur Vorbereitung des strukturdndernden Hauptversamm-
lungsbeschlusses schreibt das Gesetz im Regelfall ein umfingliches und
detailliertes Paket von Vorab-Informationen fiir die Aktionére vor.” Aber
auch wihrend der Hauptversammlung bestehen zahlreiche Informations-
pflichten. Die Systematisierung von Informationspflichten in Aktienge-
sellschaften gestaltet sich deshalb als schwierig.!0

Gegenstand der Untersuchung sollen — abstrakt formuliert — nur Pflich-
ten zur Erstattung eines schriftlichen Berichts sein, deren Zweck es zumin-
dest teilweise ist, dem Adressaten die Entscheidung iiber eine Verdnde-
rung der gesellschaftlichen Struktur zu ermdglichen. Als Entscheidung in
diesem Sinne wird dabei nicht nur die unmittelbare Entscheidung iiber die
MaBnahme — die im Regelfall durch Hauptversammlungsbeschluss erfolgt
— sondern auch die — auf die Verdnderung der Struktur quasi mittelbar ein-
wirkende — Entscheidung jedes einzelnen (Minderheits)aktionérs gesehen,
ob er gegen die Durchfiihrung der Strukturmafinahme mit den ihm zuste-
henden, rechtlichen Mitteln opponiert. Dabei konzentriert sich die Arbeit
aus QGriinden der besseren Vergleichbarkeit und damit einhergehender

8 Néher zum Zusammenspiel von Informationsgeboten und Regeln zur Haftung fiir
fehlerhafte Informationen: Grundmann, FS Lutter, 2000, S. 61 (67 f.).
9 Hommelhoff, ZGR 1990, 447 (450).
10 Einen Versuch der Systematisierung unternimmt Schockenhoff' in NZG 2001, 921.
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Moglichkeit der Systematisierung auf Berichte des Vorstands.!! Nicht ni-
her untersucht werden sollen folglich insbesondere Informationspflichten
des Aufsichtsrats!? und besonders bestellter Priifer!3, laufende Informati-
onspflichten!* und Informationspflichten des Vorstands gegeniiber dem
Aufsichtsrat.!

Diese Eingrenzung ist der besonderen Bedeutung geschuldet, die den
angesprochenen Vorstandsberichten zukommt. Denn Vorstandsberichte im
Rahmen von Unternehmens- und Konzernumstrukturierungen sind in der
Praxis aufgrund eines fehlenden gesetzlichen Berichtsstandards zu einem
Einfallstor fiir Anfechtungsklagen und andere blockierende MaBnahmen
geworden und stellen die Unternehmen — und ihre Berater — deshalb vor
erhebliche Probleme.!® Es wird sogar behauptet, die Berichtsverfassung
erfordere prognostische Féhigkeiten und selbst diese reichten selten aus,
um alle Informationen zu erfassen, die von Aktionédren und spéter von Ge-
richten fiir erforderlich gehalten werden.!” Die ,,Flucht* der Unternchmen
in die iibertriebene Ausfiihrlichkeit der Berichte sei vor diesem Hinter-
grund verstandlich.!® Ob dieser Befund zutrifft und ob und inwieweit sich
dies auf die Moglichkeit der rechtzeitigen und wirtschaftlich sinnvollen
Anpassung der Gesellschaftsstruktur auswirkt, soll im Folgenden unter-
sucht werden.

11 Lediglich mit dem squeeze-out Bericht nach § 327¢ Abs. 2 S. 1 AktG soll ein Be-
richt untersucht werden, der nicht durch den Vorstand der Gesellschaft, sondern
durch deren Hauptaktiondr zu verfassen ist.

12 Vgl. insbesondere § 52 Abs.3 AktG und die Priifungsberichte nach § 171 Abs.2
AktG und § 314 Abs. 2 AktG.

13 Vgl § 12 UmwG, §293e AktG, §§ 183 Abs. 3, 194 Abs. 4, 205 Abs.3 AktG in
Verbindung mit § 34 Abs. 2 AktG.

14 Vgl. § 312 AktG.

15 Dazu: v. Schenck, NZG 2002, 64; Kropff, NZG 2003, 346

16 Wilde, ZGR 1998, 423 (438).

17 Wilde, aaO.

18 Der Verschmelzungsbericht im Falle Krupp/Hoesch war iiber 250 Seiten lang, der-
jenige in Sachen Kauthof Holding/Metro iiber 160 Seiten und der Bericht iiber die
Zusammenfithrung der VIAG AG und der Bayernwerk AG bestand immerhin aus
60 Seiten; vgl. Wilde, ZGR 1998, 423 (438), Fn. 56.
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§2 Berichtspflichten und das Recht der Aktiondre auf Information
I. Berichtspflichten als Teil des Informationsmodells
1. Das Informationsmodell und seine Grundannahmen

Das Aktiengesetz in seiner Fassung von 1965 kannte Berichtspflichten im
Sinne von schriftlichen Begriindungen und Erlduterungen im Vorstadium
einer Hauptversammlung noch nicht. Diese Begriindungspflichten sind
aber das Kennzeichen der seither eingetretenen Anderungen aufgrund der
2.19 und 3. EG-Angleichungsrichtlinie.2? Im Europdischen Gesellschafts-
recht steht bei Umstrukturierungen das Modell der hinreichenden Aktio-
nirsinformation und damit der informierten Entscheidung im Vorder-
grund.?! Thr wird konzeptionell ein zumindest gleichgroBer Stellenwert
eingerdumt wie materiellen Eingriffen in gesellschaftsinterne Verhéltnisse
und Vorginge. Dieses als gesellschaftsrechtliches Informationsmodell?2 zu
bezeichnende Verstindnis liegt nach der heutigen Konzeption des deut-
schen Aktienrechts, das einen Schwerpunkt auf eine hinreichende Corpo-
rate Governance legt?3, auch dem Verhéltnis Aktiondr — Gesellschaft zu

19 2. (Kapital)Richtlinie vom 13.12.1976 (77/91/EWG), ABLEG L 26 vom
31.1.1977, S.1{f., zuletzt gedndert durch Richtlinie 2009/109/EG des Europa-
ischen Parlaments und des Rates vom 16. September 2009, ABL EG L 259 vom
2.10.2009.

20 3. (Verschmelzungs)Richtlinie vom 9.10.1978 (78/855/EWG), ABL.EG L 295
vom 20.10.1978, S. 36 ff., jetzt: Richtlinie 2011/35/EU des Europiischen Parla-
ments und des Rates vom 5. April 2011 iiber die Verschmelzung von Aktiengesell-
schaften, ABL. EU L 110 vom 26.4.2011, S. 1ff. Vgl. Lutter, in: FS Fleck, 1988,
S. 169 (177); Hiiffer, in: FS Claussen, 1997, S. 171.

21 Grundmann, DStR 2004, 232 (240). Vgl. zum Vorrang der Informationsregeln
auch in anderen Rechtsgebieten: Grundmann, FS Lutter, 2000, S. 61 (62 ff.).

22 Vgl. dazu Grundmann, DStR 2004, 232 und Hommelhoff/Riesenhuber, in: Grund-
mann (Hrsg.), Systembildung und Systemliicken in Kerngebieten des Europi-
ischen Privatrechts, 2000, S.259 (272ff)). Engelmeyer, BB 1998, 330 (331),
spricht in Bezug auf das Umwandlungsgesetz von einem ,,umfassenden Informati-
onssystem*. Nach Hiiffer, ZIP 1996, 401 (409) existiert auch ein kapitalmarkt-
rechtliches Informationsmodell.

23 Zum Verhiltnis zwischen Transparenz und Corporate Governance Siinner, AG
2000, 492. Dass das deutsche Aktienrecht den Corporate Governance Gedanken
hinreichend beriicksichtigt, sehen auch Claussen/Brocker, AG 2000, 481 (486).
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Grunde.?* Ein in diesem Sinne verstandenes gesetzliches Informationsmo-
dell muss konstruktiv zwei Normgruppen vorsehen: Solche, die die Infor-
mationsbereitstellung regeln und solche, die gerade die Wahlfreiheit ge-
ben, um auf der Basis der Information handeln zu koénnen. Denn die
Pflicht zur Erteilung von Information ist kein Selbstzweck, sondern soll
die Handlungs- und Entscheidungsfreiheit des Adressaten erhohen; hier-
aus ergibt sich ihr konkreter Sinn. Beide Normgruppen finden sich im
deutschen Recht. Von den Aktiondren als den von der Umstrukturierung
Betroffenen ist zwingend die ihrem Wesen nach freie Entscheidung einzu-
holen. Diese Freiheit der Entscheidung wiederum soll durch die Bereitstel-
lung einer hinreichenden Informationsgrundlage ermdglicht werden.? Mit
der durch die Informationsbereitstellung einhergehenden erhohten Trans-
parenz sollen die Aktionére als maBgebliche Entscheidungsinstanz also in
die Lage versetzt werden, iiber die in Frage stehende Maflnahme abzu-
stimmen. Grundannahme des Informationsmodells ist mithin die Eigen-
verantwortlichkeit der Anteilsinhaber.2® Auf dieser Grundlage geht das In-
formationsmodell — quasi axiomatisch — davon aus, dass die Anteilsinha-
ber nur dann sachgerecht abstimmen konnen, wenn ihnen die entschei-
dungsrelevanten Informationen zur Verfigung stehen.?’” Dieser Konnex
zwischen sachgerechter Entscheidung und Information ist von besonderer

24 Miilbert, ZHR 165 (2001), 104 (128) spricht von einem ,Individualstammrecht
des Aktionirs auf Information.” Schiessl, in: Gesellschaftsrechtliche Vereinigung
(Hrsg.), Gesellschaftsrecht in der Diskussion 1999, S. 57 (67) sieht einen ,,hohen
Rang, den unser Gesellschaftsrecht den Informationsbefugnissen” der Aktiondre
einrdumt. Bungert, DB 1995, 1449 (1456) erkennt eine ,,allgemeine Tendenz zur
Verstarkung der Informationsrechte der Aktiondre im Aktienrecht”. Zu der gewan-
delten Vorstellung und der aktienrechtlichen Systematik vgl. Lutter, FS Fleck,
1988, S. 169 (177).

25 Vgl. Hommelhoff/Riesenhuber, in: Grundmann (Hrsg.), Systembildung und Sys-
temliicken in Kerngebieten des Européischen Privatrechts, 2000, S. 259 (274).

26 Vgl. dazu die Gesetzesbegriindung zum UmwG BT-Drucks. 12/6699, S. 79.

27 Vgl. Hommelhoff, ZGR 1993, 452 (454); Priester, ZGR 1990, 420 (433); Lutter,
FS Fleck, 1988, S. 169 (175) Fn. 23; Timm, GmbHR 1981, 177 (183); Habersack,
Européisches Gesellschaftsrecht, § 7 Rn. 16. In Bezug auf die Ausgliederung auch
v. Riegen, Gesellschafterschutz bei Ausgliederungen durch Einzelrechtsnachfolge,
1999, S.131. Vgl. auch Hommelhoff, ZHR 151 (1987), 493 (509); Engelmeyer,
Die Spaltung von Aktiengesellschaften, S.67: ,,Denn wer entscheidet, bendtigt
Entscheidungsgrundlagen und damit Informationen und Windbichler, AG 1981,
169 (172): ,,Das Mitwirkungsrecht der Hauptversammlung impliziert, dass den
Aktiondren eine ausreichende Informationsbasis zu geben ist.“ Hiervon geht das
Aktiengesetz aber auch in Bezug auf den Aufsichtsrat aus. Aus diesem Grund be-
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Bedeutung. Je stirker ein Gesellschaftsrecht mit Entscheidungsmoglich-
keiten fiir die ,,Eigentiimer“?® der Gesellschaft beflirwortet wird, desto
wichtiger sind Informationen als Funktionsvoraussetzung fiir effiziente
Entscheidungen.?® Insbesondere der Minderheitsgesellschafter hat ein In-
formationsbediirfnis, um seine Gesellschafterrechte eigenverantwortlich
im Rahmen der Beschlussfassung iiber die Strukturmafinahme ausiiben zu
konnen.30

Gerade in diesem Zusammenhang spielen Pflichten des Vorstands (oder
anderer Instanzen, die die Beschlussfassung iiber eine Strukturmafnahme
begehren) auf Erstattung eines schriftlichen Berichts eine maBgebliche
Rolle. Mit Hilfe des Berichts sind die Gesellschafter im Idealfall3! in der
Lage, sich effektiv auf die bevorstehende Beschlussfassung vorzubereiten
und sich ein sachgerechtes Urteil iiber die StrukturmaBnahme zu bilden.32
Zu beachten ist dabei, dass die zu ermdglichende sachgerechte Entschei-
dung nicht nur die Entscheidung {iber die Stimmabgabe in der Hauptver-
sammlung meint — sonst hdtten die Berichte in den Situationen, in denen
das Ergebnis von vornherein, etwa aufgrund einer fest entschlossenen Ak-
tiondrsmehrheit, feststeht, wenig Sinn33 — sondern auch und gerade die
Entscheidung dariiber, ob gegen die StrukturmaBnahme rechtlich vorge-
gangen werden soll3* beziehungsweise, ob iiberhaupt an der Hauptver-

stehen die wesentlichen Rechte des Aufsichtsrats gerade in Informationsrechten,
wie beispielsweise §§ 90, 111, Abs.2, 125 Abs. 3, 4, 170 Abs. 1, 314 Abs. 1 S. 1
AktG.

28 Vgl. zum Verstidndnis der Aktionédre als Eigentiimer der Gesellschaft: Martens,
ZHR 147 (1983), 377 (378); Spitze/Diekmann, ZHR 158 (1994), 447 (448).

29 Grundmann, DStR 2004, 232 (236).

30 So in Bezug auf den Abschluss eines Unternehmensvertrags Humbeck, BB 1995,
1893 (1893 1.).

31 Ob ein solcher Idealfall tatsdchlich vorliegt, hingt ersichtlicherweise in erster Li-
nie von den inhaltlichen Anforderungen an einen solchen Bericht ab. Allein die
formale Statuierung einer Berichtspflicht fiihrt nicht notwendigerweise zur ausrei-
chenden Information der Aktionére.

32 Vgl. Servatius, Strukturmafinahmen als Unternehmensleitung, 2004, S. 305. Vgl.
auch Grundmann, FS Lutter, 2000, S. 61 (76 ).

33 Vgl. hierzu Schockenhoff, AG 1994, 45 (54 1.).

34 Hommelhoff, ZGR 1993, 452 (4531.); Spitze/Diekmann, ZHR 158 (1994), 447
(450). H. Schmidt, FS Ulmer, 2003, S. 543 (552) spricht davon, dass die Informati-
onserteilung insofern ,,Kontrollfunktion* hat. Ist bei einer StrukturmaBnahme ein
Austrittsrecht des Aktiondrs gegen Abfindung vorgesehen, so dient der Vorstands-
bericht im Ubrigen auch dazu, eine verantwortungsvolle Entscheidung iiber die
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sammlung teilgenommen werden soll.3> Dass damit die Berichtspflichten
nicht nur den Zweck haben, als Entscheidungsgrundlage, sondern auch als
Priifungsgrundlage fiir die Aktionédre zu dienen, verstot dabei durchaus
nicht gegen die Grundannahmen des Informationsmodells. Denn die Uber-
ginge zwischen Entscheidung (iiber die StrukturmaBinahme) und Priifung
(der StrukturmaBnahme) sind flieBend.3°

Das so verstandene Informationsmodell ist aber richtigerweise nicht le-
diglich eine positiv-rechtliche gesetzgeberische Entscheidung, sondern
steht vielmehr in einem untrennbaren Zusammenhang mit dem Konzept
der Mitgliedschaft als solcher. Wesentlich fiir die Mitgliedschaft ist — mit
den Worten Lutters gesprochen — die Teilhabe an einem System verant-
wortlicher Mitwirkung an einem selbst gestalteten und selbst verwalteten
gemeinsamen Zweck.?’ Eine solche Teilhabe setzt aber Wissen voraus.
Denn der Aktiondr kann von seinen Mitgliedschaftsrechten nur dann einen
sinnvollen Gebrauch machen, wenn er die Umstidnde kennt, die fir die
Ausiibung der Rechte wesentlich sind.3® Da der durchschnittliche Aktionér

Wahrnehmung dieses Rechts zu ermoglichen, vgl. Binnewies, GmbHR 1997, 727
(729).

35 Ein entsprechend aufbereiteter Bericht kann durchaus das Bewusstsein schérfen,
dass es sich bei der zur Diskussion stehenden Maflnahme um eine richtungswei-
sende oder einschneidende Entscheidung handelt, bei der es sich ,,lohnt™ an der
Hauptversammlung teilzunehmen. Zur mangelnden Hauptversammlungsprisenz,
insbesondere im Hinblick auf ausldndische Aktionére: Siinner, AG 2000, 492
(493).

36 Dazu, dass jede Entscheidung auch eine Priifung enthélt und umgekehrt vgl. auch
Druey, FS Wiedemann, 2002, S.809 (824 f.). Der Minderheitsaktionér als — ei-
gentlicher — Adressat einer Berichtspflicht nach § 327¢ Abs.2 S. 1 AktG braucht
den Bericht beispielsweise weniger als Entscheidungsgrundlage fiir die konkrete
Abstimmung, sondern vielmehr als Grundlage einer Uberpriifung, ob das Ubertra-
gungsverlangen des Mehrheitsaktiondrs den gesetzlichen Anforderungen ent-
spricht. Dies ist aber natiirlich wiederum das Fundament fiir eine Entscheidung, ob
er — auf welchem Weg auch immer — gegen den beabsichtigten squeeze-out gene-
rell oder nur in Bezug auf die konkrete Ausgestaltung — also gegen die Hohe der
Barabfindung — vorgeht.

37 Lutter, AcP 180 (1980), 84 (91).

38 BayObLG, Beschl. v.30.11.1995 — 3 Z BR 161/93, AG 1996, 180 (181); OLG
Frankfurt, Beschl. v. 30.1.2006 — 20 W 56/05, ZIP 2006, 610 (611). In Bezug auf
die Entscheidung iiber eine Entlastung (§ 120 AktG) OLG Miinchen, Urt.
v.4.7.2001 — 7 U 5285/00, NZG 2002, 187. Vgl. auch OLG Brandenburg, Urt.
v.6.6.2001 — 7 U 145/00, AG 2003, 328. Beziiglich einer Entscheidung iiber eine
Ausgliederung: Veil, ZIP 1998, 361 (362).
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