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Leitsatz des Verfassers :
Eine Vereinbarung znischen einer Aktiengescllschaft und einem Bieteruntcr-
nehmen, das cin öffentliches Übcrnahmeangebot plang ist ein verdecktcr
Beherrschungsvertrag, welcher der Zustimmung der Hauptversammlung nach

$293 Abs. I AktG bedarf und ohne eine solche Zustimmung nichtig is! wcnn
dic Gesamtschau der Einzclbestimmunten dazu ftihrt, dass der Bictcr nach Voll-
zug der Übernahrne in die Lagc versetzt wfud, eine auf das Gesamtinteresse dcr
verbundenen Unternehmen ausgerichtetc Zielkonzeption zu ennuickeln und
gegenüber dem Vorstand der beherrschten Gesellschaft durchzusetzen.

LG München I, Urt. v. 3 l. 1. Z0O8 - 5 HK O Ln82/06 (nicht rechtsluäftig), ZIP 2008, 555

Kurzkommentar:
Thomas Verhoanen, Dr, irr., Rechuarutaltin Mlnehm

1. Die italienische Großbank UniCredito plante die Übemahme der Bayrischen
Hypo- und VereinsbankAG (,,i-IVB") und schloss mit der FIVB irn Vorfeld des Über-
nahmeangebotes ein sog, ,,Business Combination Agreement" (,,BCA") ab. Es regelte
u. a. den beabsichtigten Verkauf der mehrheitlich der FIVB gehörenden 

"Bank 
Aus-

tria'. Nach Vollzug der Übernahme legte der Vontand der HVB ihrer außerordentli-
chen Hauptversarnmlung (HV") Kaufveruäge betreffend u. a. die Aktien an der Bank
Austria zur Genehmig,lng vor. Im Rahmen der Einladung zur HV wurde der inhalt
des BCA zusarnmengefassg nicht jedoch das in englischer Sprache abgefasste BCA
vollständigvorgelegt, was erst im weiteren Verlauf der FIV geschah.

2. Auf Anfechtung hin erklärte das LG München I den HV-Beschluss zu den IGuF
verträgen für nichtig und stellte fest, dass das BCA der Zustimmung der HV bedarf.
Dicse Urtcilsanmerkung beschränkt sich auf die Feststellung dcs Gerichts, dass das
BCA ein der Zr.rstimmung der FIV unterliegender verdecker Behernchungwertrag
sei.

3. Fraglich ist bereits der Feststellungsausspruch als solcher. Da die für einen Beher-
schungsvertrag in 5 304 Abs.3 AktG zwingend vorgeschriebene Ausgleichsverpflich-
rung in Gänze fehlt, wäre das BCA gar nicht zustimmungsfühig; denn ohne Ausgleich
ist ein solcherVertrag nichtig (Hüfer, in: AktG,6. Aufl., 2004,5 3M R2.20). Daniber
hinaus is t der Annahme eines verdeckten Beherrschungpvertragp nicht beizupfl ichten.
Es werden bereits gängige schutzwürdige Aspekte der Bieter bei einer Übemahme
nach dem r,XzpÜG unberüclsichtigt gelassen. Jeder Bieter einer ,freundlichen" Über-
nahme trift mit der betroffenen Gesellschaft Regelungen, welche die Verfahrensweise
vor und teilweise nach Vollzug der Übemahme betreffen, wie den Angebotsunterla-
gen auf dcr Webseite der BaFin zu entnehmen ist. Dazu gehören die Durchführung
einer Due Diligence und Geschäfte der betroffenen Gesellschaft, welche sie vor Voll-
zug der Übemahme unterlässt; denn der Bieter gibt sein Angebot auf der Basis der
Due Diligence und dcs sich daraus ergebenden Ist-Zustandes der Gesellschaft ab und
will keinen maßgeblich geänderten Geschäftsbetrieb nach Vollzug vorfinden. Auch
verpflichtet $ 11 Abs. 2 Nr. 2 @rgänzende Angaben) WpÜG den Bieter;in derArg*

Vnhoata4lG München t EtüfiR$293 AI1C l/08,162

botsunterlage seine Absichten im Hinblick auf die zuhinftige Geschäftstätigkeit der
Zielgesellschaft anzugeben; nichts anderes hat UniCredito getan. Bei jedem Unter-
nehmenskaufrertrag wie auch Übemahmeangebot hat der Käufer bzw. Bieter ein
berechtigtes Interesse daran, dic Konuolle über die Zusammensetzung des Außichts-
rats der Zielgesellschaft zu erlangen. Also muss bei einer deutschen AG geregelt wer-
den, wic die Besetzung des Außichtsrats nach Vollzug im Sinne des neuen Mehrheits-
gesellschafters beschleunigt angepasst wird, was nur durch Rücktritt der Mehrheit der
Außichtsratsrnitglieder und Bestellung von Nachfolgern durch das Amtsgericht
geschehen kann. Auch das lässt sich auf allen Angebotsunterlagen auf der \(febseite
des BaFin nachvollziehen. Mit \Veisunprechten hat das nichts zu hrn. Dass die Uni-
Crcdito sicherstellt, durch Vereinbarung mit der HVB ihren geseulichen Veqpflich-
tungen gegenüber ihrer Zentralbank nachkommen zu können, ist ebenso eine Selbst-
verständlichkeit, die auch nichts mit einem Weisungsrecht zu tun hat. Viele Regelun-
gen des BCA, wie die Besetzung der Gremien des VerwaltungBrats und der geplanten
Divisions atmen das alleinige Interesse der H\fB, wie und durch wen aus ihrem Lager
die Besetzung solcher Gremien erfolgt, das zwingt natürlich andererseits UniCredito,
ihre Stellung als hemchendes Unternehmen im Gegenzug zu der Einriumung der
Rechte der FMB klarzustellen. Deshalb dienen Vereinbarungen wie das BCA bei
Übemahmen in erster Linie den lnteressen der Zielgesellschaft, während den Interes-
sen des Bieters die Zulassung der Due Diligence durch die Zielgesellschaft und Rege.
lungen zur Neubesetzung des Auftichtsrats genügen; denn nach Vollzug kann das
henschende Untemehmen seine Interessen ohnehin durchsetzen. Nicht anders sieht
es mit dem außerordendichen Kündigungsrecht der UniCredito aus, das nur Angele-
genheiten vor Vollzug zum Gegenstand hatte. Bedenklich bei der Frage eines verdeck-
ten lfeisungsrechts erscheint allein Nr. 6.1 des BCAS mit der Vereinbarung der unter-
nehmensübenchreitenden Aufteilung in Divisions mit direkter Berichtspflicht an den
CEO der UniCredito. Das ist in großeren Konzernen heute eine imrner wieder vor-
zufindende Srnrkturierung verschiedener Untemehmens- bzw. Produktbereiche,
deren Organisation und inteme Verantrvortlichkeit die rechtliche Zuordnung inner-
halb der einzelnen Gruppenuntemehmen sprentt und uutemehmensübergreifend
ordnet. Ob das ohne wirlaemen Beherrschungsvertrag zuldssig ist, erscheinr im Hin-
blick auf die Eigenverantwortlichkeit des Vorstands nach $ 76 Abs. 1 AktG, der fak-
tisch ausgeschaltet wird, fraglich. Rechtsfolge sollre aber allenfalls die Unwirksamkcit
dieser Regelung und die Unzulässigkeit ituer Durchseuung sein.

4. Im Ergebnis ist daher dieser Teil des Urteils zweifclhaft. An der berechtigten
Anfechtung der Zustimmungsbeschlüsse und ihrer Nichtigkeit dürfte das nichts
ändern. Allerdings ist ebenso fraglich, ob die UniCredito berechtigt ist, die HVB als
vermudich 

"qualifizicrten 
faktischen Konzem'zu firhren (ugl. *. w.N. Hiru/Schalt,

Der Konzem 2006, 243 tr).Trotz der Haftung der beteiligten Organe nach den $g 93,
309, 317 AktG scheint sich bislang bei der H\lB oder der UniCredito niemand darurn
zu himmem (siehe die Urtcilsflut in dieser Sache: LG Münch en ZIP 20A7 , 1809 ff.,
dazu E\fiR g 147 AktG 7/07, 6tl ('\vilsing/ogorck), und oLG München ZIP 2008,
73 ff (Rechte des Besonderen vertreters), dazu Vnhorucn,zrP 2008,245 tr.;LG Mün-
chen ZP 20U7,2420 ff. (Anfechtung der Bestellung des Besonderen Vertreters); LG
München ZIP 2008,242 tr. (Spruchver&hrcn beim verdeckten Beherrschungsver-
trag).
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