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A. Einleitung

Im Jahr 1998 wurde das 1965 verabschiedete Aktiengesetz durch zwei No-
vellen in wesentlichen Punkten neu geregelt. Das Gesetz iiber die Zulassung von
Stiickaktien® fiihrte die nennwertlose Aktie im deutschen Aktienrecht ein. Das
Gesetz zur Kontrolle und Transparenz im Unternehmensbereich® verschirfte die
Uberwachung des Vorstandes durch den Aufsichtsrat, machte die Geschiftspoli-
tik der Organe transparenter und ergénzte die Vorschriften iiber das Depotstimm-
recht, um die Kontrolle durch die Hauptversammlung zu stirken und Interes-
senkollisionen zwischen beauftragtem Kreditinstitut und Aktionir zu vermeiden.
AuBerdem bestimmte es unter anderem die Abschaffung aller Mehrstimmrechts-
aktien zum 1.6. 2003, wenn nicht die jeweilige Hauptversammiung zuvor mit
Mehrheit von drei Vierteln des vertretenen Grundkapitals ihre Fortgeltung be-
schlossen hat. Bereits 1994 war der Mindestnennbetrag der Aktie auf DM 5°
und 1998 im Zuge der europiischen Wihrungsunion weiter auf einen Euro* her-
abgesenkt worden. Viele dieser Neuerungen betrafen Fragen, die bei der Ak-
tienrechtsreform zum noch heute geltenden Aktiengesetz von 1965 bereits eine
Rolle gespielt hatten. Schon zu dieser Zeit war dariiber diskutiert worden, ob
zur ,,Popularisierung der Aktie* der Mindestnennbetrag der Aktie gesenkt, die
Mehrstimmrechtsaktien abgeschafft und die nennwertlose Aktie eingefiihrt wer-
den sollten. Und auch wihrend dieser Reform war man bemiiht gewesen, das Zu-
sammenwirken der Gesellschaftsorgane durch eine Neuordnung der Aufgaben-
bereiche zu verbessern, bei der Ausgestaltung des Depotstimmrechts die Wahr-
nehmung der Aktionirsinteressen sicherzustellen und die Publizitit zu erhdhen.
Nicht alle Anregungen wurden 1965 umgesetzt. Dies gilt z.B. fiir die Einfiih-
rung der nennwertlosen Aktie oder die Abschaffung der Mehrstimmrechtsaktien.
Die 1998 vorgenommenen Anderungen stellen somit gleichsam den Abschlu
oder die Fortfithrung einiger der wihrend der Arbeiten zum Aktiengesetz 1965
begonnenen Reformbemiithungen dar.

Das Aktiengesetz von 1965 loste das nach dem zweiten Weltkrieg fortgel-
tende Aktiengesetz von 1937 ab und stellte den AbschluB einer langjadhrigen Re-
formdiskussion dar, die, bedingt durch die politische und wirtschaftliche Neu-
ordnung, bereits kurz nach Kriegsende einsetzte. Damals stellte sich die Fra-

1 BGBI. 1998 I S. 590-595.

2 BGBI. 19981 S. 786-794.

3 Durch das Geserz iiber den Wertpapierhandel und zur Anderung birsenrechtlicher und weripa-
pierrechtlicher Vorschriften (Zweites Finanzmarkiforderungsgesetz); BGBI. 1994 1S. 1749 (1777).

4 Durch das Gesetz iiber die Einfiihrung des Euro; BGBI. 1998 1 S. 1242 (1244).
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ge, wieweit das Aktiengesetz als nationalsozialistisches oder zumindest wihrend
des Nationalsozialismus ergangenes Gesetz auf Dauer aufrecht erhalten werden
konnte. Die Reform umfafite die Schwerpunkte: Grundlagen der Aktiengesell-
schaft (z.B. Grundkapital, Nennbetrag der Aktie, Mehrstimmrechtsaktien, nenn-
wertlose Aktie), innere Verfassung (z.B. Board-System, Feststellung des Jahres-
abschlusses, Weisungsrecht der Hauptversammiung, Berichtspflicht des Vorstan-
des, Besetzung des Aufsichtsrats, Depotstimmrecht, Minderheitenrechte), Publi-
zitdt (z.B. Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Mitwirkung der AbschluBprii-
fer) und Konzernrecht (z.B. Vertragskonzern, faktischer Konzern). Anders als bei
anderen Reformprojekten wie etwa fiir das GmbH- und das Genossenschaftsrecht
wurde keine Sachverstindigenkommission mit der Ausarbeitung eines Gesetz-
entwurfs betraut, sondern die Vorbereitung der Aktiengesetzentwiirfe lag allein
in der Zustdndigkeit des Bundesjustizministeriums und hier in den Hinden des
Referates ,.,Recht der Kapitalgesellschaften* in der Wirtschaftsabteilung mit sei-
nem Referenten Ernst Gefller. GeBler war es auch, der von Anfang an um eine
umfassende Neuregelung des gesamten Aktienrechts bemiiht war und jede For-
derung nach einer Teilreform zuriickwies. Die Arbeiten fiihrten iiber die Vorlage
eines Referentenentwurfs 1958 zu einem Regierungsentwurf 1960, der in der
dritten Legislaturperiode zwar noch in den Bundestag eingebracht, aber nicht
mehr in den Ausschiissen beraten worden war. Erst nach Neueinbringung des
Regierungsentwurfs in der vierten Legislaturperiode im Herbst 1961 nahm der
Bundestag die umfangreichen und lang andauernden Beratungen in dem Rechts-
ausschuB unter Bildung eines Unterausschusses ,,Aktienrecht*, dem Wirtschafts-
ausschuB und dem Ausschuf} fiir Arbeit auf. Die AusschuBberatungen sind eng
verbunden mit dem Namen des Abgeordneten Hans Wilhelmi, Bundesminister
fiir wirtschaftlichen Besitz von April 1960 bis November 1961, der als Vorsit-
zender des Unterausschusses ,,Aktienrecht” und als Vorsitzender des Rechtsaus-
schusses ab Dezember 1964 maligeblich fiir den Fortgang der Beratungen ver-
antwortlich war. 1965 konnten die Arbeiten schlief8lich mit der Verabschiedung
des Aktiengesetzes beendet werden.

In der Begriindung zum Regierungsentwurf 1960 wurde die Notwendigkeit
von gesetzlichen MaBinahmen folgendermalien beurteilt: ,,Wihrend der zwanzig-
jahrigen Geltung des Aktiengesetzes (sc. von 1937) haben sich keine so ern-
sten MiBstinde gezeigt, da zu ihrer Bekdmpfung ein Eingreifen des Gesetzge-
bers zwingend erforderlich wire.*®> Entsprechend dieser Einschitzung ordnete
das Aktiengesetz von 1965 keineswegs das Aktienrecht vollstindig neu, sondern
behielt - trotz vieler Anderungen im Detail - in vielen Bereichen die Struktur und
die Grundentscheidungen des Aktiengesetzes von 1937 bei. Dies galt insbeson-
dere fiir den von Anfang an im Mittelpunkt der Reformdiskussion stehenden und
sehr umstrittenen Bereich der inneren Verfassung der Aktiengesellschaft. Stirker

5 BT-Drucks. 11/1915 S. 92 bzw. BT-Drucks. IV/171 S. 92.
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umgestaltet bzw. neu geregelt wurden die Ausiibung des Depotstimmrechtes, die
Publizititsvorschriften und das Konzernrecht. Die Bedeutung des Aktiengeset-
zes von 1965 als Organisationsgesetz fiir die am Kapitalmarkt auftretenden Ge-
sellschaften mit zumeist groerer Wirtschaftskraft sowie die intensive Reform-
diskussion der Nachkriegszeit und der frithen Bundesrepublik rechtfertigen eine
breit angelegte Darstellung der Aktienrechtsreform, um die wihrend der Reform-
zeit auf die Umgestaltung des Aktienrechts wirkenden Krifte zu erfassen. Dies
gilt umso mehr, als sich die Aktienrechtsreform in einem Spannungsfeld von
sozialen (Sozialisierung, Eigentumsstreuung und Mitbestimmung der Arbeitneh-
mer auf Unternehmensebene) und wirtschaftlichen (Kapitalbeschaffung, inter-
nationale Wettbewerbsfihigkeit) Interessen bewegte, wobei sich Ausgangspunkt
und Krifteverhdltnis im Laufe der Reform von den seitens der Aktionirsvereini-
gungen erhobenen Forderungen nach mehr EinfluBnahme der Aktionire zugun-
sten der von den Spitzenverbinden der Wirtschaft vertretenen Unternehmensin-
teressen verschoben.

Der Arbeit vorangestellt ist ein kurzer geschichtlicher Abrif} iiber die Entste-
hung des Aktienrechts in Deutschland, der einen Uberblick iiber den historischen
Kontext der Reformarbeiten geben soll. Der erste Hauptteil der Arbeit befafit sich
dann mit der aktienrechtlichen Diskussion und der Entstehung des Aktiengeset-
zes in ihrem Verlauf. Herausgearbeitet werden die gesellschafts- und wirtschafts-
politischen Grundlagen der Reformiiberlegungen sowie die wichtigsten Themen-
bereiche der Reformvorschlige. Wegen ihrer Bedeutung galt es, die Beitriige der
Interessenverbinde und Gewerkschaften, der Wissenschaft, der Ministerialbiiro-
kratie sowie der politischen Parteien - insbesondere in den parlamentarischen
Verhandlungen - darzustellen. Hierbei konnte aufgrund der Linge der Reform-
arbeiten, der zeitlichen Abfolge und des Ineinandergreifens von Verbandsverof-
fentlichungen, der Beteiligung des Bundesjustizministeriums an Verbandstitig-
keiten und aufgrund der sich im Laufe der Reform verindernden EinfluBnahme
auf die Arbeiten auf eine gewisse Ausfithrlichkeit nicht verzichtet werden. In
diesem Zusammenhang konnte auf die 1997 verdffentlichte Arbeit von Heinz-
Uwe Dettling unter dem Titel Die Entstehungsgeschichte des Konzernrechts im
Aktiengesetz von 1965 nur im beschriankten Umfang zuriickgegriffen werden, da
im Mittelpunkt dieser Monographie eine eingehende Auseinandersetzung mit der
wirtschaftlichen Konzentration und der Konzeption des Konzernrechts im Akti-
engesetz von 1965 steht, sie die allgemeine Entstehungsgeschichte des Aktienge-
setzes von 1965 und die klassischen Gebiete des Aktienrechts jedoch nicht oder
allenfalls nur im Uberblick behandelt. Gleichwohl war angesichts der Material-
fillle bereits im ersten Teil eine Beschrinkung notwendig. Ausgangspunkt der
Darstellung waren die Akten des Bundesjustizministeriums, ergidnzt durch die
Akten anderer Ministerien und des Bundeskanzleramtes. Beriicksichtigt wurden
auch die meisten Beitriage zur Aktienrechtsreform sowie die Stellungnahmen der



