Nachschlagewerk: ja
BGHZ: aa

AktG 1965 §§ 186, 202, 203

Ein HauptversammlungsbeschluB, den Vorstand im Rahmen
genehmigten Kapitals auch 2um AusschluB des Bezugs-
rechts zu ermiichtigen, ist nur zuldssig, wenn nach
der Lage der Gesellschaft und dem Stand der Pl¥ne
fir ihre Zukunft konkrete Anhaltspunkte dafiir gegeben
sind, es kdnnte sich innerhalb der dem Vorstand ein-
gerdumten Frist als notwendig und auch im Hinblick
auf die Interessen der betroffenen Aktionire als
vertretbar erweisen, bei der Ausgabe neuer Aktien

das Bezugsrecht auszuschlieBen., Diese Voraussetzung
hat der Vorstand in seinem Bericht nach § 186 Abs. 4
Satz 2, § 203 Abs. 2 Satz 2 AktG darzulegen.
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Der II. Zivilsenat des Bundesgerichtshofes hat
auf die miindliche Verhandlung vom 19. April 1982
durch den Vizepridsidenten des Bundesgerichtshofes Stimpel
und die Richter Dr. Schulze, Fleck, Dr. Bauer und
Bundschuh

fiir Recht erkannt:

Auf die Sprungrevision der Kligerin wird das
Urteil der 9. Kammer fiir Handelssachen bei

dem Landgericht Frankfurt/Main vom 21. Januar 1981
im Kostenpunkt und insoweit aufgehoben, als es
den Hilfsantrag der Klégerin abgewiesen hat.

Der Hauptversammlungsbeschluf der Beklagten vom
10, Juli 1980 zu Punkt 6 der Tagesordnung wird
fur nichtig erkliért, soweit der Vorstand ermichtigt
wird, das Bezugsrecht der Aktion#re auszuschlieSBen,
Die weitergehende Revision wird zurilickgewiesen.

Die Kosten des Rechtsstreits werden zu 1/4 der
Kldgerin und zu 3/4 der Beklagten auferlegt.

Von Rechts wegen



Tatbestand:

Die Klégerin, eine gemeinniitzige Stiftung, besitzt
4.584 Stiick Aktien der verklagten Aktiengesellschaft
im Nennbetrag von je 50 DM. In der ordentlichen Haupt-
versammlung der Beklagten vom 10. Juli 1980 wurde
beschlossen, deren Grundkapital von 60.000.000 DM auf
75.000,000 DM zu erhthen. AuBerdem wurde zu Punkt 6
der Tagesordnung iiber einen Vorschlag der Verwaltung
abgestimmt, durch eine entsprechende Erginzung des
§ 4 der Satzung den Vorstand zu ermfichtigen, das Grund-
kapital bis zum 30. Juni 1985 mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats durch Ausgabe neuer Aktien gegen Geldeinlage,
gegebenenfalls auch unter AusschluBf des Bezugsrechts
der Aktionire, einmalig oder mehrmals um bis zu insge-
samt weitere 25.000,000 DM zu erhthen. Der Einladung
zur Hauptversammlung, die den Aktion#ren {iber die Depot-
banken zugegangen war, hatte der Vorstand einen schrift-
lichen Bericht beigefligt, in dem es u. a. heift:

"Grunds#itzlich geht der Vorstand in Uberein-
stimmung mit dem Aufsichtsrat davon aus, den
Aktionéiren zu gegebener Zeit ein Bezugsrecht
einzurdumen,

Es sind jedoch, insbesondere im Zusammenhang
mit der Erweiterung der Aktivitdten im Aus-
land, F#lle denkbar, die es angezeigt erscheinen
lassen, dem Vorstand im Interesse der Gesell-
schaft die Moglichkeit zu geben, mit Zustim-
mung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht - ganz
oder teilweise - auszuschlieBen.



Der Vorstand wird der Hauptversammlung nach
Inanspruchnahme genehmigten Kapitals {iber die
Grinde der hinsichtlich des Bezugsrechts getrof-
fenen Entscheidung und iiber den festgesetzten
Ausgabepreis berichten."

Die Hauptversammlung beschloB mit 1.003.471 gegen
4,633 Stimmen zu diesem Punkt, wie beantragt. Die
Kl#gerin erklirte gegen den BeschluB Widerspruch
zur Niederschrift, soweit er den AusschluB des
Bezugsrechts betraf.

Die Kldgerin hat beantragt, den BeschluB8 zu
Punkt 6 der Tagesordnung fir nichtig zu erkléren,
hilfsweise, ihn insoweit fUr nichtig zu erkl#éren, als
er den Vorstand erméchtigt, das Bezugsrecht der
Aktion#ire auszuschlieBen. Sie hat geltend gemacht,
der Vorstand habe es versdumt, einen den Anforderungen
des § 186 Abs. 4 Satz 2 i. V. mit § 203 Abs. 2
Satz 2 AktG genfigenden schriftlichen Bericht iiber
den Grund fir den BezugsrechtsausschluB vorzulegen.
Auch habe die Beklagte die in Rechtsprechung und
Schrifttum aufgestellten materiellen Voraussetzungen
fir einen solchen Ausschluf nicht hinreichend dargetan.

Das Landgericht hat die Klage abgewiesen. Mit der
mit Einwilligung der Beklagten eingelegten Sprung-
revigsion, deren Zuriickweisung die Beklagte beantragt,
verfolgt die Kligerin Haupt- und Hilfsantrag weiter.




Entscheidungsgriinde:

I. Nach der Rechtsprechung des Senats darf bei einer
Kapitalerh8hung das Bezugsrecht der Aktion#re nur dann
nach § 186 Abs. 3 Aktcaﬁﬁ%geschlossen werden, wenn

dies aus der Sicht im S#amdpunkt der BeschluBfassung
auch bei geblihrender Beriicksichtigung der Folgen fiir
die ausgeschlossenen Aktionire durch sachliche Griinde
im Interesse der Gesellschaft gerechtfertigt ist;

dazu bedarf es einer Abwidgung der Interessen und der
VerhdltnismiBigkeit von Mittel und Zweck (BGHZ 71, 40,
46). Dieser Rechtsgedanke gilt nicht nur fiir die in den
§§ 182 £f AktG geregelte gewshnliche Kapitalerhhung
gegen Einlagen, sondern auch fiir eine Kapitalbeschaf-
fung durch genehmigtes Kapital nach den §§ 202 £f AktG,
sofern die dem Vorstand erteilte Ermichtigung zur Aus-
gabe neuer Aktien, wie es der hier angefochtene Haupt-
versammlungsbeschlu8 besagt, gemiéB § 203 Abs. 2 AktG
auch einen AusschluB des Bezugsrechts umfassen soll.
Denn der Eingriff in die mitgliedschafts- und vermigens-
rechtliche Stellung der vom Bezugsrecht ausgeschlossenen
Aktion#re, um dessentwillen eine besondere sachliche
Rechtfertigung notwendig ist, wiegt nicht minder schwer,
wenn anstelle der Hauptversammlung die Verwaltung Uber
den AusschluB des Bezugsrechts entscheidet.

1. Das bedeutet zunichst, daB auch der Vorstand von
der Ermdchtigung nach § 203 Abs. 2 AktG nur Gebrauch
machen darf, wenn er nach pflichtgem#Ber kaufmiénnischer
Priifung der Uberzeugung sein darf, der Ausschlu8 sei
das angemessene und am besten geeignete Mittel zur
Verfolgung Ulberwiegender Gesellschaftsinteressen



(vgl. BGHZ 21, 354, 357). Dabei handelt es sich um
eine (ungeschriebene) Wirkseamkeitsvoraussetzung fir
den AusschluB des Bezugsrechts (BGHZ 71, 40, 46), die
von vornherein die dem Vorstand erteilte Ermichtigung
materiell einschrinkt (Lutter, BB 1981, 861 ff und in
Kslner Komm., z. AktG § 203 Anm. 13).

2. Damit ist es indessen nicht allein getan, wie
die Revision zutreffend ausfiihrt. Die Gefahren, die
ein BezugsrechtsausschluB fiir die betroffenen Aktionire
mit sich bringt (vgl. hierzu BGHZ 71, 40, 45), machen
eine sorgfdltige sachliche Priifung schon dann notwendig,
wenn die Hauptversammlung darilber beschlieBt, ob der
Vorstand zu einem solchen schwerwiegenden Eingriff in
die Aktiondrsrechte ermiichtigt werden soll. Es ist
daher (entgegen Marsch, AG 1981, 211, 213) unzul#ssig,
die Ermichtigung ohne Jjeden konkreten AnlaB, gewisser-
maBen "auf Vorrat", mit einem BeschluB nach § 202
Abs. 2 AktG zu verbinden. Denn sie liefe sonst darauf
hinaus, die Abwigung und Entscheidung, ob die zu erwar-
tenden Nachteile fiir die vom Bezugsrecht ausgeschlossenen
Aktioniéfre im iibergeordneten Gesellschaftsinteresse in
Kauf zu nehmen sind, ohne aktuellen triftigen Grund
zeitweise vllig auf die Verwaltung zu verlagern. Das
wilrde der Tragweite einer solchen Entscheidung nicht
gerecht und kinnte die M8glichkeit, berechtigte sach-
liche Einwendungen gegen sie vorzubringen, mindestens
fiir den Augenblick erschweren. Vielmehr milssen bereits
bei der BeschluBfassung der Hauptversammlung bestimmte
tatsichliche Anzeichen dafiir vorliegen, daB der Vorstand
wiihrend der Dauer seiner Ermichtigung im Gesellschafts-
interesse gendtigt sein kdnnte, die Kapitalerh8hung mit




einem Bezugsrechtsausschlu8 durchzufithren. Insofern
bedarf auch der HauptversammlungsbeschluB nach § 203

Abs. 2 Satz 2 AktG sachlicher Rechtfertigung (vgl. Timm,
Die Aktiengesellschaft als Konzernspitze, 1980, S. 79 £
und DB 1982, 211, 215; a. M, Marsch aa0 S. 211 f£f;

Lutter in K&lner Komm. z. AktG, § 203 Anm. 11). Die hier-
fir maBgebenden Griinde hat die Gesellschaft darzulegen
(BGHZ 71, 40, 48).

3. Zu Unrecht meint die Revisionserwiderung, die
Forderung, auch bei einer Ermichtigung des Vorstandes
nach § 203 Abs. 2 AktG miiBten konkrete Griinde fiir den
Bezugsrechtsausschluf8 bestehen und dargelegt werden,
fithre dazu, das Institut der Kapitalerhthung durch
genehmigtes Kapital praktisch zu beseitigen. Der Sinn
dieses Instituts besteht darin, der Gesellschaft bei der
Beschaffung von Kapital und bei der Verbindung mit anderen
Unternehmen Bewegungsfreiheit zu geben; sie soll die sich
auf dem Kapitalmarkt bietenden Gelegenheiten durch ihre
Verwaltung schnell und flexibel ausnutzen kdnnen, ohne
erst den schwerfilligen und teuren Apparat einer Haupt-
versammlung in Gang setzen zu miissen (Lutter in Kélner
Komm, z. AktG, Vorbem., 1, 4 vor § 202). Um diesen Zweck
zu erfiillen, braucht die Inanspruchnahme des genehmigten
Kapitals keineswegs immer mit einem Bezugsrechtsausschluf
einherzugehen. Dieser mufl vielmehr auch hier die Ausnahme
bilden und darf erst dann in Betracht gezogen werden, wenn
das im Interesse der Gesellschaft verfolgte Ziel auf dem
normalen gesetzlichen Weg, d. h. mit einem Bezugsrecht
der Aktiondre, nicht erreichbar ist (BGHZ 71, 40, 44).



Es trifft aber auch anicht zu, da8 die sachliche
Rechtfertigung einer Ermichtigung nach § 203 Abs. 2 AktG,
wie das Landgericht meint, dberhaupt unm¥glich sei, weil
sich die fiir einen BezugsrechtsausschluB sprechenden
Grinde nicht im voraus iibersehen lieBSen (#hnlich fir
den Regelfall: Lutter, BB 1981, 861 ff).

a) Mitunter wird sich in dem Zeitpunkt, in dem die
Hauptve;'sammlung Uber das genehmigte Kapital beschlieft,
schon mit einiger Wahrscheinlichkeit voraussehen lassen,
daB die Ausnutzung der Ermichtigung durch den Vorstand
fiir ein in Aussicht genommenes Vorhaben nur unter Aus-
schluB des Bezugsrechts im Interesse der Gesellschaft
in Frage kommen wird und nur noch die Wahl des glinstig-
sten Zeitpunkts, der niheren Bedingungen (§ 204 AktG)
oder gegebenenfalls auch ein Verzicht auf das Vorhaben
bei unerwarteter Anderung der Verhiltnisse zweckmiiSiger-
weise dem Vorstand tiberlassen bleiben. Zu denken ist
etwa an die in § 192 Abs. 2 Nr. 1 - 3 AktG aufgefithrten
Tatbes*l;,ande (Bedienung von Wandelschuldverschreibungen,
Vorbergittmg eines Unternehmenszusammenschlusses, Aus-
gabe von Belegschaftsaktien) oder den Ausgleich von
Spitzenbetriigen, an den vorgesehenen Erwerb einer bestimm-
ten Beteiligung oder eines bestimmten Betriebsvermigens
oder die Kooperation mit einem anderen Untermehmen
(Martens in Festschr. f. R. Fischer, 1979, S. 437, 448;
Lutter, BB 1981, 861, 862; weitere Beispiele bei Timm,
DB 1982, 211, 212, 215). In diesen F#llen knnen sich
die Planungen bereits so weit verdichtet haben, daB es
genligt und sich auch empfehlen kann, dem Vorstand eine
von vornherein auf bestimmte Tatbestiinde begrenzte
Ermichtigung zu erteilen (Lutter in Klner Komm. z. AktG
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§ 202 Anm, 19 und BB 1980, 861, 862 m. w. N.). Bei einer
solchen Gestaltung wird es der Gesellschaft gewShnlich
nicht schwer fallen, die Ermichtigung des Vorstands zum
BezugsrechtsausschluB, sofern mit dem Eintritt seiner
Voraussetzungen zu rechnen ist, schon fiir den Zeitpunkt
ihrer Erteilung sachlich zu rechtfertigen.

b) Oftmals wird es aber so liegen, daB die Verwal-
tung in pflichtm#Biger Sorge fiir das Unternehmen bestimmte
MaBSnahmen, die sich m8glicherweise nur unter Ausschlug
des Bezugsrechts wirksam durchfilhren lassen werden, wie
z. B. eine Betriebsausweitung durch Neuerwerb oder den
Auschlufl an ein anderes Unternehmen, bereits ins Auge
gefaBt hat, die ndheren Einzelheiten oder auch die Aus-
wahl unter mehreren Objekten aber noch offen oder auch
im Interesse der Gesellschaft zunichst geheimzuhalten
sind, um z. B, zu verhindern, daB die Preise fiir eine
in Betracht gezogene Anlage des genehmigten Kapitals
spekulativ in die H8he getrieben werden. In solchen
Fillen wird es nicht m8glich sein, bereits vor dem Zeit-
punkt, in dem eine Ausnutzung des genehmigten Kapitals
durch den Vorstand spruchreif wird, die sachlichen Griinde
fiir einen unter Umstinden notwendig werdenden AusschluB
des Bezugsrechts so genau zu beurteilen und auf Verlangen
derzulegen, wie es bei einem Bezugsrechtsausschlu durch
die Hauptversammlung selbst geboten ist; Sache der Ver-
waltung ist es dann, im gegebenen Zeitpunkt besonders
soréféltig und gewissenhaft zu priifen, ob der Eingriff
in das Bezugsrecht nach der Lage, wie sie sich nunmehr
bietet, im Gesellschaftsinteresse tatsichlich gerecht-
fertigt ist. Wollte man hier die gleichen Anforderungen
bereits an den ErmichtigungsbeschluB nach § 203 Abs. 2 AktG
stellen (so Timm, Die AG als Konzernspitze, S. 79 f und
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DB 1982, 211, 215), so wire der Zweck des genehmigten
Kapitals, dem Vorstand eine schnelle Reaktion auf die
Jeweilige Geschiiftslage zu erméglichen, jedenfalls
dann in Frage gestellt, wenn hierzu der AusschluB des
Bezugsrechts notwendig ist. Das stidnde im Widerspruch
dazu, daB der Gesetzgeber zur Erleichterung einer
schnellen Kapitalbeschaffung unter Ausnutzung der
Marktlage der Hauptversammlung die Mdglichkeit ein-
ger#umt hat, die Ermiichtigung des Vorstands bei Bedarf
auch auf einen BezugsrechtsausschluB zu erstrecken.

Es geniligt daher, daB8 bei Erteilung der Erm#échti-
gung na¢h der gegenwdirtigen Lage der Gesellschaft und
dem Stand der Pléne filr ihre Zukunft konkrete Anhalts-
punkte dafiir gegeben sind, es k¥nnte sich innerhald
der dem,Vorstand eingeriumten Frist als notwendig und
auch im Hinblick auf die Interessen der betroffenen
Aktiondire als vertretbar erweisen, bei der Ausgabe
neuer Aktien das Bezugsrecht auszuschliefien. Durch
sachlicgme Grilnde zu rechtfertigen ist also die Erméich-
tigung nach § 203 Abs. 2 AktG, nicht schon der Bezugs-
rechtsausschluB selbst.

¢) Zeichnet sich dagegen bei der Schaffung

genehmigten Kapitals noch keine bestimmte Entwicklung

ab, in deren Verlauf die Voraussetzungen fiir eine Inan-
spruchnahme dieses Kapitals unter AusschluB des Bezugs-
rechts eintreten kdnnten, so darf der Vorstand zu einer
solchen MaSnahme nicht ermichtigt werden; die Gesell-
schaft muB es denn bei einer gewShnlichen Ermichtigung
nach § 202 Abs. 2 AktG bewenden lassen. Nachteile braucht
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sie davon nicht zu beftirchten, weil bei Fehlen eines
akuten Bediirfnisses immer die Mtglichkeit bleibt,
rechtzeitig wieder die Hauptversammlung einzuschalten,
sobald spiter einmal die Frage eines Bezugsrechts-
ausschlusses konkrete Gestalt annehmen sollte.

II. Mit dieser Rechtslage steht auch die Regelung

des § 186 Abs. 4 Satz 2 in Verbindung mit § 203

Abs. 2 Satz 2 AktG im Einklang. Das Gesetz zur Durch-
flthrung der Zweiten Richtlinie des Rates der Europ#dischen
Gemeinschaften zur Koordinierung des Gesellschaftsrechts
vom 12. Dezember 1978 (BGBl1 I 1959) hat in § 186

Abs, 4 AktG folgenden Satz 2 eingefiigt:

"Der Vorstand hat der Hauptversammlung einen
schriftlichen Bericht iiber den Grund fiur den
tellweisen oder vollsténdigen AusschluB des
Bezugsrechts vorzulegen; in dem Bericht ist
der vorgeschlagene Ausgabebetrag zu begriinden."

Damit hat sich die - im Wortlaut selbst unver#ndert
gebliebene - Verweisung in § 203 Abs. 2 um den neuen
Satz 2 des § 186 Abs. 4 AktG erweitert (unrichtig

van Venrooy, DB 1982, 735, 736; fiir Geltung und Umfang
einer Verweisung ist die Zeitfolge der zueinander in
Beziehung stehenden Normen belanglos). Darin liegt eine
Bestdtigung und zugleich eine sinnvolle Erglinzung der
in Rechtsprechung und Schrifttum aufgestellten materiel-
len Grundsitze {tber die sachliche Rechtfertigung eines
Bezugsrechtsausschlusses.
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Der nunmehr vorgeschriebene Bericht iiber die Griinde
des Bezugsrechtsausschlusses soll die Hauptversammlung
zuverldssig in die Lage versetzen, die Interessen der
Gesellschaft an einer Kapitalerhshung mit Bezugsrechts-
ausschlufl gegeniiber anderen Alternativen zu bewerten,
die Nachteile fiir die ausgeschlossenen Aktionire zu
erkennen und beides gegeneinander abzuwiigen. Zugleich
bildet er in einem etwaigen Anfechtungsprozef eine
sichere Ausgangsbasis fiir die gerichtliche Nachpriifung
(Lutter, ZGR 1979, 401, 408 f und BB 1981, 861, 863).
Eine "sinngemiBe" Ubertragung dieser Funktionen auf
eine Ermlichtigung des Vorstands zur KapitalerhBhung
unter AusschluB des Bezugsrechts bedeutet folgendes:

Soll die Ermichtigung des Vorstands von vornherein
auf ganz bestimmte, nach Art und Objekt bereits abseh-
bare Hanahmen beschrinkt sein, so wird es im allgemeinen
notwendig und auch méglich sein, schon alsbald einen den
Anforderungen des § 186 Abs. 4 Satz 2 AktG voll ent-
sprechenden eingehenden Bericht ilber die Griinde des
dem Volstand Uiberlassenen Bezugsrechtsausschlusses vor-
zulegen. L#Bt sich dagegen noch nicht sicher voraussagen,
ob und unter welchen niheren Umstiinden der Vorstand von
der gewilnschten Erméichtigung wird Gebrauch machen miissen,
so sind die Grlinde fir ihre Erteilung zumindest so weit
offenzulegen, wie es den Umstiinden nach ohne eine fiir die
Gesellschaft schidliche vorzeitige Preisgabe schwebender
Planungen mbglich und auch notwendig ist, damit die
Hauptversammlung eine ausreichende sachliche Grundlage
fir ihre Entscheidung hat. Dazu gentigt es nicht, die
Griinde fiir einen etwaigen Bezugsrechtsausschluf nur
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abstrakt zu umschreiben (z. B. durch Wendungen wie:

"wenn es im Interesse der Gesellschaft notwendig werden
sollte® oder "um Schaden von der Gesellschaft abzuwenden®)
oder einfach eine Reihe theoretischer Miglichkeiten fur
einen BezugsrechtsausschluB aufzuzihlen, mit deren Eintritt
tatstichlich noch gar nicht zu rechnen ist (insoweit zutref-
fend Becker, BB 1981, 394, 395). Vielmehr muB die Verwal-
tung im Rahmen des M8glichen und im Interesse der Gesell-
schatt Vertretbaren wenigstens so viele Tatsachen mit den
dazu angestellten Uberlegungen aufzeigen, daB sich die
Hauptversammlung ein Bild von der Stichhaltigkeit des
Wunsches nach einer Ermichtigung gem#B § 203 Abs. 2 AktG
machen kann, Ist die Verwaltung hierzu nicht in der Lage,
so spricht dies dafiir, daB die Voraussetzungen fiir eine
solche Erm#chtigung schon materiell nicht oder zur Zeit
noch nicht gegeben sind.

Ob der Vorstand auBerdem, sobald er von der Ermichti-
gung Gebrauch machen will, den Aktion#iren aus Grlinden
ihres Rechtsschutzes geraume Zeit vorher einen ergiénzenden
Bericht zugdnglich machen muB8 (vgl. Lutter, BB 1981, 861,
863 f£f£; #hnlich Timm, Die AG als Konzernspitze, S. 80
sowie DB 1982, 211, 216), bedarf im vorliegenden Fall
keiner Entscheidung.

III. Der mit der Klage angefochtene Hauptversammlungs-
beschluB erfiillt nicht die Anforderungen, die hiernach

an eine Erméchtigung des Vorstands zum Bezugsrechtsaus- -
schlu8 zu stellen sind.
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Ausreichende sachliche Griinde dafiir, warum der
Vorstand auf eine solche Ermichtigung angewiesen sein
k¥nnte, hat die Beklagte weder in ihrem schriftlichen
Bericht vom Mai 1980 an die Hauptversammlung noch in
diesem Prozefl darzulegen vermocht. Dabei ist zu beriick-
sichtigen, daB die Ermichtigung hier nur die Ausgabe
neuer Aktien gegen Geldeinlage betrifft und nicht auch
eine KapitalerhShung mit Sacheinlagen, etwa zur Vorberei-
tung eines Unternehmenszusammenschlusses. Bel einer Bar-
kapitalerhhung ist ein BezugsrechtsausschluB8 nur ver-
h¥ltnismiisig selten sachlich zu rechtfertigen. Neben den
schon erwdhnten Tatbesté#nden des Ausgleichs von Spitzen-
betrigen oder der angestrebten Geschdftsverbindung mit
einem anderen Unternehmen, das die Zusammenarbeit wvon
einer Béteiligung abh#ingig macht, kommt hier etwa in
Betracht, daB die neuen Aktien, um einen m¥glichst
giinstigen Ausgabekurs zu erzielen, zu Sanierungszwecken
"en bloc" vergeben werden oder umgekehrt nur nach und
nach durch eine Bank in den Markt eingeschleust werden
sollen (Wiedemann in GroBkomm. zum AktG 3. Aufl., § 186
Anm, 1? b; Lutter in Ktlner Komm. z. AktG § 186 Anm. 52,
53; Timm, DB 1982, 211, 214 f). Derartige konkrete Griinde
fiir die Ermdchtigung des Vorstands zum Bezugsrechtsaus-
schlu8 sind hier nicht ersichtlich.

Im Vorstandsbericht vom Mai 1980 heiBt es lediglich,
insbesondere im Zusammenhang mit der Erweiterung der
Auslandsaktivitéten seien Fidlle "denkbar", die eine
solche Ermichtigung im Interesse der Gesellschaft ange-
zeigt erscheinen lieBen. Dieser Hinweis 1#B8t nicht erken-
nen, inwiefern iiber die bloB gedachte Mtglichkeit hinaus
bereits konkrete Planungen Gestalt angenommen haben,
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deren Durchfilhrung von einem Ausschlu8 des Bezugs-
rechts der Aktiondire bei der Ausgabe neuer Aktien
abhiingen k8nnte. Dazu hat die Beklagte im Rechtsstreit
lediglich auf miindliche Erléuterungen ihrer Verwaltung
in der Hauptversammlung verwiesen, wonach das Bezugs-
recht nur dann ausgeschlossen werden solle, wenn die
Beklagte sich an einem Unternehmen beteiligen miisse,
dessen Eigenttimer aus dem Erlts der an sie veriuBerten
Beteiligung Aktien von ihr erwerben wolle (Schriftsatz
vom 15. 10. 1980 S. 20). Gerade dieser Vortrag vermag
einen dem Vorstand {iberlassenen Bezugsrechtsausschlufl
nicht zu rechtfertigen, da er ein gesetzwidriges Vor-
haben, und zwar die Einbringung einer verschleierten
Sacheinlage, zum Inhalt hat. Ein VerstoB gegen die
Sacheinlagevorschriften der §§ 183, 184 AktG liegt nim-
lich auch dann vor, wenn gemiB satzungsiinderndem
BeschluB eine Kapitalerhdhung gegen Bareinlagen vorge-
sehen ist, die Gesellschaft andere Gegenstinde als Geld
gegen Hergabe neuer Aktien erwerben will und dieser
wirtschaftlich zusammengehrige Vorgang in ein Erwerbs-
geschéft und eine Barzeichnung aufgespalten wird
(Wiedemann aa0 § 183 Anm. 1 a; Lutter in KSlner Komm,
z. AktG § 183 Anm. 47). Denn hierdurch wird namentlich
das flir Sacheinlagen vorgeschriebene Wertpriifungsver-
fahren (§ 183 Abs. 3 AktG) umgangen. Hierfiir kann es
keinen Unterschied machen, ob das fiir die einzubringenden
Gegenstinde vereinbarte Entgelt entgegen dem Verbot des
§ 66 Abs. 1 Satz 2 AktG mit dem fiir die Aktien einzu-
zahlenden Betrag verrechnet wird (vgl. BGHZ 15, 52, 58),
ob die Gesellschaft eine schon erbrachte Bareinlage abrede-
gemiB alsbald wieder zur Vergiitung einer Sachleistung
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zurtickzahlt (vgl. BGHZ 28, 314, 319 £; Urt. d. Sen. V.
19. 12. 74 - II ZR 177/72, LM AktG 1965, § 27 Nr. 1

zu II 1) oder ob sie die Uibernommenen Sachgiiter zunichst
bezahlt und der VeriuBSerer alsdann mit dem Erlss seine
Bareinlageschuld begleicht.

Der angefochtene BeschluB entbehrt daher, soweit
er den AusschluB des Bezugsrechts betrifft, einer aus-
reichenden sachlichen Rechtfertigung. Dementsprechend
gentigt auch der Vorstandsbericht vom Mai 1980 nicht den
Mindestanforderungen des § 186 Abs. 4 Satz 2 in Ver-
bindung mit § 203 Abs. 2 Satz 2 AktG.

IV. Entgegen dem angefochtenen Urteil ist daher der
Klage insoweit stattzugeben, als sie sich mit dem Hilfs-
antrag gegen die Ermichtigung des Vorstands zum Aus-
schluB des Bezugsrechts wendet. Dagegen mu8 es bei der
Abweisung des dariiber hinausgehenden, gegen den ErmHchti-
gungsbeschluB insgesamt gerichteten Hauptantrags ver-
bleiben, weil die Klidgerin, wie die Revisionserwiderung
zutreffend geltend macht, in der Hauptversammlung gegen
den Beschluf insoweit keinen Widerspruch erklirt hat.
Diese Einschrinkung entspricht auch sonst der Sach- und
Rechtslage. Denn nach dem Wortlaut des angefochtenen
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Beschlusses ("gegebenenfalls auch unter Ausschlu8 des
Bezugsrechts®) und dem dazu gegebenen Bericht ("Grund-
sitzlich ,.. ein Bezugsrecht einzuriumen") wiire er auch
ohne den von der Kligerin mit Recht beanstandeten Teil
zustande gekommen,

Stimpel Dr. Schulze Fleck
Dr. Bauer Bundschuh



