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Sozialversicherungspflicht fiir Mitglieder des board of directors einer US-

Kapitalgesellschaft

Bundessozialgericht, Urteil vom 12.01.2011, Az.: B 12 KR 17/09R

Die Mitglieder des board of directors einer US-Kapitalgesellschaft sind nicht
von der gesetzlichen Renten- und Arbeitslosenversicherung befreit.
Vorschriften iiber die Sozialversicherungsfreiheit fiir deutsche AG-Vorstinde
sind nicht entsprechend auf Vorstinde auslindischer  Nicht-EU-
Kapitalgesellschaften anzuwenden. Diese Nichtanwendung verletzt auch kein

internationales Recht.

In dem der Entscheidung zugrundeliegenden Fall hatten mehrere deutsche
Mitglieder des board of directors der Restaurantkette McDonald’s gegen ihre
Pflichtmitgliedschaft in der gesetzlichen Renten- und Arbeitslosenversicherung
geklagt. Sie hatten sich im wesentlichen darauf berufen, dass gemafs § 27 Abs. 1
Nr. 5 SGB Il bzw. § 1 Satz 4 SGB VI Vorstandsmitglieder einer Aktiengesell-
schaft nach deutschem Recht nicht der Sozialversicherungspflicht unterfallen
wiirden. Die Klager hatten fiir sich reklamiert, dass ihre Stellung als Mitglieder
des board of directors einer Incorporated nach dem Recht des Staates Delaware/
USA (mit Zweigniederlassung in Miinchen) derjenigen von Vorstandsmitgliedern
einer deutschen Aktiengesellschaft vergleichbar sei. Insbesondere aufgrund
Struktur und wirtschaftlichen Stirke der Gesellschaft seien sie sozial ebenso
wenig schutzbediirftig wie AG-Vorstinde. Uberdies wiirde eine Versicherungs-
pflicht das im Freundschafts-, Handels- und Schifffahrtsvertrag Deutschland-USA
aus dem Jahr 1954 enthaltene Diskriminierungsverbot verletzen und die in Art.

VIl dieses Vertrages gewdhrte Niederlassungsfreiheit beeintrachtigen.

Mit dieser Argumentation waren die Klager bereits in der Vorinstanz unterlegen.
Das Bundessozialgericht (BSG) schloss sich der Auffassung des Landessozial-

gerichtes an und bestdtigte die bereits bestehende Linie der Rechtsprechung,
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wonach die Ausnahmevorschriften fiir Vorstandsmitglieder einer Aktiengesell-
schaft grundsatzlich nicht auf andere Rechtsformen anwendbar seien. Ein ent-
sprechendes Gebot der Freistellung konnten die Richter auch nicht aus den
Vorschriften  des  Freundschaftsvertrages  Deutschland-USA  entnehmen.
SchlieBlich stellten die Richter noch fest, dass es auch die Niederlassungsfreiheit
nach EU-Recht, auch unter Berlicksichtigung des verfassungsrechtlichen Gleich-
behandlungsgrundsatzes, nicht gebieten wiirde, Gesellschaften aus Drittstaaten

genauso wie EU-Gesellschaften zu behandeln.

In der Vorinstanz hatte das Landessozialgericht Bayern tberdies darauf hinge-
wiesen, dass auch die Incorporation nach dem Recht des Staates Delaware nicht
per se unbedingt mit einer deutschen AG vergleichbar ist. Neben Unterschieden
in der Struktur wie Mindestkapitalausstattung, Unterscheidung in Vorstande und
Aufsichtsrat und die Nichtgeltung von § 1 MitbestG fiir die Incorporated wiesen
die Miinchener Richter insbesondere darauf hin, dass auch die Mitglieder des
board of directors nicht der strengen Haftung nach § 75 AktG unterldgen. Das
Mitglied eines board of directors knne demgemal, so die Miinchener Richter
sinngemdlS, nicht die fir den Vorstand einer Aktiengesellschaft geltenden

Vorteile in Kauf nehmen, ohne die Nachteile tragen zu miissen.

Praxishinweis:

Es ist nunmehr hdochstrichterlich festgestellt, dass auch die Stellung eines
Mitglieds eines board of directors iiber eine deutsche Niederlassung einer
,Aktiengesellschaft” nach US-amerikanischem Recht nicht zur Befreiung von der
Sozialversicherungspflicht fiihrt. Fiir Verwaltungsratsmitglieder einer schweize-
rischen AG war diese Frage bereits im selben Sinne entschieden (BSG, Urteil

vom 06.10.2010).

Im Hinblick auf Kapitalgesellschaften, die dem Recht eines EU-Mitgliedstaates
unterliegen und in Deutschland tétig sind, ist zu unterscheiden. Hier hatte das

Bundessozialgericht im Jahr 2008 im Fall einer irischen Private Ltd. Company
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entschieden, dass diese Gesellschaftsform der deutschen GmbH vergleichbar sei
und daher eine Befreiung von der Sozialversicherungspflicht fiir einen director
einer solchen Gesellschaft nicht in Frage kdme. Entsprechendes gilt wohl fiir die
Rechtsformen der franzdsischen S.A.R.L., der niederlandischen BV sowie der

spanischen S.L.

Der deutschen AG vergleichbar seien hingegen die franzosische SA, die
niederlandische NV sowie die britische public company limited by shares. Fr
die letztgenannten Gesellschaften kann grundsatzlich auch eine Befreiung von
der Sozialversicherungspflicht fiir in Deutschland titige Organe in Frage

kommen.

Dr. Georg Anders, Rechtsanwalt



HEUSSEN-LAW  NEWSLETTER GESELLSCHAFTSRECHT
Marz 2011

Status des Directors einer Limited & Co. KG und Lager-Theorie

Landesarbeitsgericht Baden-Wiirttemberg, Beschluss vom 12. Dezember 2010,
Az.: 6 Ta11/09

Der ,Director’ einer Limited & Co. KG ist grundsitzlich kein Arbeitnehmer

In dem eingangs bezeichneten Beschluss entschied das Landesarbeitsgericht
(LAG) Baden-Wiirttemberg, dass der Director einer in Deutschland ansdssigen
Limited & Co. KG grundsatzlich kein Arbeitnehmer im Sinne des deutschen
Arbeitsrechts (§ 5 Absatz 1 Satz 3 ArbGG) ist.

Der Klager und die in Deutschland ansdssige XY-Limited & Co. KG hatten einen
Anstellungsvertrag geschlossen. Gleichzeitig war der Klager durch Gesell-
schafterbeschluss zum Director der personlich haftenden Gesellschafterin (der
XY-Limited) mit eingetragenem Sitz in London bestellt worden. Spater wurde der
Anstellungsvertrag zwischen dem Kldger und der XY-Limited & Co. KG gekiin-
digt. In dem Rechtsstreit zwischen den Parteien ging es um die Zustandigkeit der
Arbeitsgerichte zur Entscheidung tber die Rechtswirksamkeit der Kindigung.
Die arbeitsgerichtliche Zustandigkeit setzte allerdings voraus, dass der
Anstellungsvertrag des Kldgers ein Arbeitsverhdltnis (im Gegensatz zu einem
Dienstverhdltnis) mit der XY-Limited & Co. KG begriindet hat.

Das LAG Baden-Wiirttemberg hat den Director einer englischen Limited
(vergleichbar einer deutschen GmbH) nicht als Arbeitnehmer angesehen. Zur
Begriindung seiner Auffassung stellte das LAG auf die Rechtsprechung des
Bundesarbeitsgerichts (BAG) zum Geschéftsfiihrer einer GmbH & Co. KG ab.
Danach sind in Ubereinstimmung mit § 5 Absatz 1 Satz 3 ArbGG Personen, die
in Betrieben von juristischen Personen kraft Gesetzes oder Satzung zur Vertre-
tung der juristischen Person berufen sind, keine Arbeitnehmer, unabhingig
davon, ob das der Organstellung zugrunde liegende Rechtsverhdltnis eine freies
Dienstverhdltnis oder ein Arbeitsverhdltnis ist. Nach Sinn und Zweck der zitier-
ten Vorschrift sollen die Arbeitsgerichte fiir ,Hausstreitigkeiten” im Arbeitgeber-
bereich nicht zustandig sein. Der Streit zwischen dem Kldger als Director der
englischen XY-Limited und der KG sei ein solcher Streit im Arbeitgeberlager, da
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die XY-Limited die personlich haftende Gesellschafterin der XY-Limited & Co.
KG sei und diese durch ihren Director vertreten werde.

Das LAG hat wegen grundsdtzlicher Bedeutung der Rechtsfrage die Rechts-
beschwerde zum BAG zugelassen. Somit bleibt der Ausgang des Verfahrens
spannend. Die Ubertragung der bisherigen Rechtsprechung deutscher Gerichte
zum Status des Reprasentationsorgans einer GmbH & Co. KG auf die Limited &
Co. KG ist ndmlich nicht zwingend geboten. Wahrend der Geschéftsfiihrer einer
Komplementdr-GmbH  nach  deutschem  Recht grundsitzlich  keinen
Arbeitnehmerstatus hat, genieft ein Director einer englischen Limited nach
englischem Arbeitsrecht durchaus Arbeitnehmer-Schutzrechte.

Praxishinweis:

Betroffene Directors von in Deutschland anséssigen Limited & Co. KGs sollten
ihren gerichtlich festgestellten Status aufmerksam verfolgen, um im Streitfall,
insbesondere bei Kindigungsschutzverfahren, unmittelbar und ohne Zeitverlust

das zustandige Arbeits-gericht oder Landgericht anrufen zu kénnen.

Ute Bilger-Jung, Rechtsanwaltin
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Zu weit gefasstes Wettbewerbsverbot im GmbH-Gesellschaftsvertrag ist nichtig
OLG Miinchen, Urteil vom 11. November 2010, Az.: U (K) 2143/10

Geht ein im Gesellschaftsvertrag einer GmbH festgelegtes Wettbewerbsverbot
in gegenstindlicher Hinsicht iiber die schiitzenswerten Interessen der Gesell-
schaft hinaus und beschrinkt es den betroffenen Gesellschafter iibermaRig, ist
es nichtig. Es kann auch nicht durch eine weitere Regelung im Gesellschafts-
vertrag, wonach durch Gesellschafterbeschluss Befreiung vom Wettbewerbs-

verbot erteilt werden kann, gerechtfertigt werden.

In dem vom OLG Miinchen entschiedenen Fall war im Gesellschaftsvertrag einer
Holding-GmbH ein Wettbewerbsverbot verankert, nach dem den Gesellschaf-
tern zum einen jegliche Tatigkeit in einem Betrieb, der mit demjenigen einer
Tochter- oder Beteiligungsgesellschaft der GmbH in Wettbewerb steht, untersagt
war, zum anderen dariiber hinausgehend auch jegliche Tatigkeit in einem
Betrieb, der dem Betrieb einer Tochter- oder Beteiligungsgesellschaft gleichartig
ist oder mit diesem in Wettbewerb stehen kénnte oder in wesentlichem Umfang
Geschéftsbeziehungen mit einer Tochter- oder Beteiligungsgesellschaft unterhalt.
Fir einen Verstol gegen das Wettbewerbsverbot war eine Vertragsstrafe

festgelegt.

Wegen eines VerstofRes gegen das Wettbewerbsverbot verlangte die die GmbH
von einem Gesellschafter, der 20% des Stammbkapitals hdlt, die Vertragsstrafe.

Grundsatzlich unterliegen Gesellschafter ~ einer ~ GmbH keinem
Wettbewerbsverbot. In der Praxis besteht jedoch oft ein Bedirfnis,
Gesellschaftern, die selbst Unternehmer bzw. Unternehmen sind,
konkurrierende Tatigleiten zu untersagen, um die Geschdftschancen der GmbH
zu schiitzen. Solche Wettbewerbsverbote werden in der Regel im Gesellschafts-

vertrag der GmbH vereinbart.

Das Gericht erachtete im entschiedenen Fall das ausgedehnte Wettbewerbs-
verbot im Gesellschaftsvertrag der GmbH fiir nicht gerechtfertigt und daher
zusammen mit der Vertragsstrafenregelung flir nichtig, da die iiber das zum
Schutz der Interessen der GmbH erforderliche Mal} hinausgehe.
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Auch der Umstand, dass dem Gesellschafter nach dem Gesellschaftsvertrag
Befreiung von dem Wettbewerbsverbot hitte erteilt werden konnen, dndere
hieran nichts, da der Gesellschafter keinen Anspruch auf eine solche Befreiung
habe, er vielmehr gegen einen ablehnenden Beschluss wiederum klagen miisse
und hierbei dann bis zu einer rechtskriftigen Entscheidung gehindert sei, wie

von ihm beabsichtigt titig zu werden.

Praxishinweis:
UnverhdltnismaBige Wettbewerbsverbote sind regelmafig nichtig. So ist z.B. ein
Verbot, in einer bestimmten Branche liberhaupt tdtig zu sein, grundsatzlich nicht

zuldssig, da dies einem Berufsverbot gleichkommt.

Zulassig ist nach stindiger Rechtsprechung ein gesellschaftsvertragliches Wett-
bewerbsverbot nur, wenn es nach Ort, Zeit und Gegenstand nicht ber die
schiitzenswerten Interessen des durch das Verbot Begiinstigten hinausgeht und
den Verpflichteten nicht Gbermafig beschrankt. Im Einzelfall sind also unter
Beriicksichtigung der konkreten Umstdnde, insbesondere des mit dem Wett-

bewerbsverbot beabsichtigten Zwecks, die beiderseitigen Interessen abzuwdégen.

Bei der Formulierung eines Wettbewerbsverbots ist daher unter Berlicksichtigung
der beidseitigen Interessenlage genau darauf zu achten, dass das zuldssige Mal’
der Beschrankung in gegenstindlicher sowie rdumlicher Hinsicht nicht
Uberschritten wird, da dies die Nichtigkeit des gesamten Verbots zur Folge hatte.
Wird lediglich das zeitlich zuldssige Mals tberschritten, wird die Dauer des

Verbots auf das zuldssige Mafs reduziert.

Dringend sollten zur Vermeidung eventueller Probleme auch bestehende
Wettbewerbsverbote in Gesellschaftsvertragen von GmbHs tiberpriift werden, da
davon auszugehen ist, dass viele solcher Wettbewerbsverbote zu weit gefasst

und damit nichtig sind.

Dr. Volker Schwarz, Rechtsanwalt
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Haftung des Geschiftsfiihrers einer GmbH fiir Zahlungen nach Eintritt der

Insolvenzreife?
Bundesgerichtshof, Urteil vom 25. Januar 2011, Az.: Il ZR 196/09

Der Geschiftsfithrer einer GmbH haftet nicht nach § 64 Satz 1 GmbH-Gesetz,
wenn er nach Eintritt der Insolvenzreife riickstindige Umsatz- und Lohnsteuern
an das Finanzamt und riickstindige Arbeitnehmeranteile zur Sozialversicherung

an die Einzugsstelle zahlt.

In dem eingangs bezeichneten Urteil entschied der Bundesgerichtshof (BGH),
dass der Geschaftsfiihrer einer GmbH auch nach Eintritt der Insolvenzreife
rickstandige Umsatz- und Lohnsteuern und riickstandige Arbeitnehmeranteile
zur Sozialversicherung ausgleichen diirfe; diese gesetzlich gebotenen Zahlungen
seien mit der Sorgfalt eines ordentlichen Geschéftleiters im Sinne des § 64 Satz 2

GmbH-Gesetz vereinbar und daher privilegiert.

Der Grund liegt nach Ansicht des BGH darin, dass der Geschéftsfiihrer auch
nach Eintritt der Insolvenzreife fdllige Umsatzsteuer und Umsatzsteuervoraus-
zahlungen, ebenso wie einbehaltene Lohnsteuer, abflihren misse, um die
Begehung einer steuerlichen Ordnungswidrigkeit und die personliche Haftung
gemals §§ 69, 34 Abs. 1 AO zu vermeiden.

Hieraus ergebe sich eine Pflichtenkollision, die den BGH veranlasst, die Zahlung
von Umsatz- oder Lohnsteuer durch den Geschéftsfiihrer als mit der Sorgfalt
eines ordentlichen Geschéftsmanns vereinbar anzusehen. Es konne dem
Geschiftsfiihrer nicht zugemutet werden, wegen des Zahlungsverbots gem. § 64
Satz 1 GmbH-Gesetz darauf zu verzichten, die Voraussetzungen fiir eine Einstel-
lung des Ordnungswidrigkeitenverfahrens bzw. fir die Verhdngung einer
geringeren Geldbulle zu schaffen und sich von der personlichen Haftung fiir die
Steuerschuld zu befreien. Dasselbe gelte fiir riickstindige Arbeitnehmeranteile
an der Sozialversicherung. Denn nur das Vorenthalten von Arbeitnehmerbei-
tragen ist in § 266a StGB unter Strafe gestellt und begriindet eine Schadens-
ersatzpflicht nach § 823 Abs. 2 BGB. In Bezug auf Arbeitgeberanteile fehle es
dagegen an einem Interessenkonflikt und damit an einem Grund, den
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Anwendungsbereich des Zahlungsverbots gem. § 64 Satz 1 GmbH-Gesetz einzu-

schranken.
Praxishinweis: In der Krise hat der Geschéftsfiihrer sorgfaltig zu dokumentieren,
ob und inwieweit es sich bei Zahlungen von riickstindigen Sozialversicherungs-

beitragen um Arbeitnehmer- oder Arbeitgeberanteile handelt.

Jan-F. Schubert. Rechtsanwalt

10
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»,Umfirmierung” von einer UG (haftungsbeschrankt) in eine GmbH
OLG Miinchen, Beschluss vom 23. September 2010, Az.: 31 Wx 149/10

Eine UG (haftungsbeschrinkt) kann erst dann in eine ,regulire* GmbH
oumfirmieren”, wenn das Stammkapital von mindestens 25.000 € voll

eingezahlt ist.

Gemdls § 5a GmbHG kann eine GmbH auch mit einem Stammbkapital von
weniger als dem gesetzlichen Mindeststammkapital von 25.000 € gegriindet
werden. Diese Gesellschaft muss in ihrer Firmierung die Bezeichnung
,Unternehmergesellschaft (haftungsbeschrankt)” oder ,UG (haftungsbeschrankt)”
flhren. Sie unterliegt der Pflicht zur Bildung einer gesetzlichen Riicklage.

Nach dem Gesetzeswortlaut darf die Anmeldung einer UG (haftungsbeschrankt)
zum Handelsregister erst erfolgen, wenn das Stammbkapital in voller Héhe einge-
zahlt ist. Demgegeniber geniigt es, wenn bei einer ,reguldaren” GmbH zum Zeit-
punkt der Anmeldung die Halfte des Stammkapitals eingezahlt ist, im Falle des
gesetzlichen Mindeststammkapitals somit ein Betrag von 12.500 €. Nicht
eindeutig sah die Fachliteratur die Frage, wie bei einer Kapitalerhohung bei einer
UG (haftungsbeschrankt) auf das gesetzliche Mindeststammbkapital bzw. dariber
hinaus zu verfahren ist, d.h. ob hier entsprechend der Regelung zur UG
(haftungsbeschrankt) die Volleinzahlung erforderlich sei oder ob in analoger
Anwendung der entsprechenden Regelung zur Voll-GmbH die Erbringung der

Halfte des Stammbkapitals ausreiche.

In dem vom OLG Miinchen entschiedenen Fall hatte die Gesellschafter-
versammlung einer UG (haftungsbeschrdankt) mit einem Stammkapital von
urspriinglich 2.000 € eine Kapitalerh6hung um 23.000 € auf 25.000 € und
gleichzeitig die Anderung der Firma dahingehend, dass der Rechtsformzusatz
UG (haftungsbeschrankt)” durch ,GmbH" ersetzt werde, beschlossen. Dies
wurde zur Eintragung in das Handelsregister angemeldet, wobei auf den
Erhohungsbetrag lediglich 11.500 €, also zusammen mit dem urspriinglichen
Betrag des Stammbkapitals ein Betrag von 13.500 € eingezahlt worden waren.

11
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Nach Ansicht des Gerichts konnen weder die Erhhung des Stammkapitals noch
die Anderung der Firma der Gesellschaft in das Handelsregister eingetragen
werden. Die Beschrankungen der UG (haftungsbeschrankt) fallen danach erst
dann weg, wenn zumindest das gesetzliche Mindeststammkapital von 25.000 €
in voller Hohe in bar eingezahlt ist. Die Bestimmungen uber die ,reguldre”
GmbH kénnen erst danach angewandt werden, so dass es fiir den ,Ubergang”
von der UG (haftungsbeschrankt)” in eine ,reguldre” GmbH nicht ausreicht,
wenn im Rahmen einer Kapitalerhohung die Halfte des gesetzlichen

Mindeststammbkapitals eingezahlt wurde.

Praxishinweis:

Auch vor dem Hintergrund dieser Entscheidung sollten Griinder einer
Gesellschaft genau Uberlegen, ob sie nicht von Anfang an eine regulire GmbH
statt einer UG (haftungsbeschrankt) griinden sollten. Zum Einen wird in weiten
Kreisen die GmbH als kreditwiirdiger erachtet, zum Anderen 16st die spatere
,Umfirmierung” wieder Notar- und Registerkosten aus. Zu beachten ist
allerdings auch, dass die Griinder personlich fiir die noch nicht erbrachten Teile

des Stammbkapitals haften.

Dr. Volker Schwarz, Rechtsanwalt

12
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Schadensersatzpflicht von Vorstand und Aufsichtsrat einer AG
OLG Frankfurt/Main, Urteil vom 18. November 2010, Az.: 5 U 110/08

Schlieft eine Aktiengesellschaft (gem. § 112 AktG vertreten durch den
Aufsichtsrat) mit dem Vorstand einen Vertrag, der nicht einem Drittvergleich
standhalt, so haften der Vorstand und der Aufsichtsrat der Gesellschaft auf

Ersatz des entstandenen Schadens.

In dem der Entscheidung zugrunde liegenden Fall hatte der Vorstandsvorsitzende
einer Aktiengesellschaft von dieser ein Wohngebdude zu einem fiir ihn sehr
glinstigen Mietzins flr die Dauer von 30 Jahren angemietet, wobei eine Wert-
sicherungsklausel vereinbart war, die nicht einmal einen vollstandigen Inflations-
ausgleich erlaubte. Die Gesellschaft wurde beim Abschluss des Vertrags

ordnungsgemal’ durch den Aufsichtsrat vertreten.

Nachdem der Vorstandsvorsitzende die Gesellschaft verlassen hatte, verkaufte
diese die vermietete Immobilie. Der erzielte Kaufpreis lag aufgrund der lang-
fristigen Vermietung zu dem glinstigen Mietzins deutlich unter dem Marktwert,
der sich bei einem lblichen Mietvertrag ergeben hitte. Die Gesellschaft verlang-
te diese Differenz als Schadensersatz vom vormaligen Vorstandsvorsitzenden
sowie von Mitgliedern des Aufsichtsrats.

Das OLG Frankfurt verurteilte sowohl den vormaligen Vorstandsvorsitzenden als
auch die Mitglieder des Aufsichtsrats zur Zahlung der Differenz als Schadens-

ersatz.

Das Gericht fiihrte aus, dass der Vorstand einer Aktiengesellschaft dhnlich wie
ein Treuhdnder fremdem Vermogen, ndmlich demjenigen der Gesellschaft,
verpflichtet sei und deswegen nicht alle vom BGB eingerdumten Moglichkeiten
der Rechtsgestaltung nutzen konne. Die Treuepflicht gebiete es, dass er
insbesondere dann, wenn er personlich Geschifte mit der Gesellschaft mache,
seine eigenen Interessen hinter denen der Gesellschaft zurlickstelle. Zwar lasse
das Gesetz Mietvertrdage Uber 30 Jahre zu, jedoch verstolle der Abschluss eines
solchen Vertrages gegen die ihm als Vorstand gegeniiber der Gesellschaft
obliegenden Pflichten, da die Verwertungschancen einer Wohnimmobilie durch
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eine derart lange Laufzeit vermindert wdren, was im konkreten Fall zu dem als
Schaden eingeklagten Mindererlos gefiihrt habe. Das Gericht fiihrt weiter aus,
bei pflichtgemdlem Verhalten hitten Vorstand und Aufsichtsrat einen Vertrag
mit deutlich kirzerer Laufzeit und angemessenen Mietanpassungsmoglichkeiten
abgeschlossen. Konsequent wurden auch die Mitglieder des Aufsichtsrats zur

Zahlung des eingeklagten Schadensersatzes verurteilt.

Praxishinweis:

Die Anforderungen, die die Rechtsprechung an pflichtgemdfes Handeln von
Organen einer Aktiengesellschaft stellt, sind hoch. Der Vorstand hat grundsatz-
lich die Pflicht, die Interessen der Gesellschaft zu wahren und es insbesondere
zu unterlassen, dem Aufsichtsrat einen fir ihn personlich gilinstigen Vertrag
vorzulegen. Der Aufsichtsrat wiederum darf sich nicht darauf verlassen, dass ein
ihm vom Vorstand in dessen eigenen Angelegenheiten vorgelegter Vertrag in
Ordnung sei, ihn trifft vielmehr eine eigenstandige Priifungspflicht. Das OLG
Frankfurt formuliert hierzu unter Verweis auf die in Rechtsprechung des Bundes-
gerichtshofs: ,Jedes Aufsichtsratsmitglied muss die Mindestkenntnis und
Fahigkeit besitzen oder sich aneignen, die zum Verstandnis oder zur Beurteilung

aller normalen Geschaftsvorfalle erforderlich sind.”

In diesem Zusammenhang ist darauf hinzuweisen, dass fiir Vorstande, die gleich-
zeitig Aktiondre sind, eine nicht einem Drittvergleich standhaltende Vertrags-
gestaltung gleichzeitig einen Verstol gegen das Verbot der Einlagenriickgewahr
gem. § 57 AktG darstellen kann, woraus sich ebenfalls eine Riickzahlungspflicht
ergibt. Daneben kann in einem solchen Fall in steuerlicher Hinsicht auch eine

verdeckte Gewinnausschiittung vorliegen.

Im Falle des Abschlusses von Vertrdgen zwischen der Gesellschaft und
Mitgliedern des Vorstands sollten daher in allen nicht vollig eindeutigen Fallen
Vorstand und Aufsichtsrat unbedingt weitere Angebote, Gutachten, etc.
einholen, um ggf. belegen und im Streitfall nachweisen zu konnen, dass ein
abzuschlieBender Vertrag einem Drittvergleich standhalt.

Dr. Volker Schwarz, Rechtsanwalt
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Beratungs- und Aufklarungspflichten einer Bank im Zusammenhang mit dem
Abschluss von Zinssatz-Swap-Vertragen

Bundesgerichtshof, Urteil vom 22. Mdrz 2011, Az.: XI ZR 33/10

Insbesondere Kommunen und kommunale Betriebe, aber auch mittelstindische
Unternehmen und vermogende Privatpersonen haben in der Vergangenheit
durch den Abschluss sog. Zinssatz-Swap-Vertrage versucht, ihre Haushalts- und
Kassenlage zu verbessern. Bei den von Banken angebotenen Zinssatz-Swap-
Vertragen schliefen die Parteien eine Wette auf die Entwicklung verschiedener
Zinssdtze. Die Parteien vereinbaren den ,Tausch” (englisch: swap) von
Zinszahlungen, von denen sich zumindest eine nach einem variablen Zinssatz,
z.B. dem EURIBOR, bemisst. Rechtlich betrachtet handelt es sich um einen
bilateralen Vertrag, bei dem der Gewinn der einen Seite der spiegelbildliche
Verlust der anderen Seite ist. In wirtschaftlicher Hinsicht werden derartige
Vertrdge von den Banken jedoch regelmdfig durch sog. ,Hedge-Geschdfte”
gedeckt, mit denen sie ihre Risiken und Chancen an andere Marktteilnehmer
weitergeben. Zu diesem Zweck wird in den Zinssatz-Swap-Vertrag ein sog.
negativer Marktwert zu Lasten des Bankkunden einstrukturiert. Den
entsprechenden Vorteil realisiert die Bank bei Abschluss des ,Hedge-
Geschaftes”.

Die Beratungs- und Aufklarungspflichten der Bank bei Abschluss derartiger
Zinssatz-Swap-Vertrdge wurden von der Rechtsprechung verschiedener
Oberlandesgerichte sehr unterschiedlich beurteilt. Mit seiner Entscheidung vom
22. Mérz 2011 hat der Bundesgerichtshof (BGH) der Ansicht, bei Abschluss
derartiger Finanztermingeschafte begegneten die Spezialisten der Bank den
Spezialisten der Kunden, eine deutliche Abfuhr erteilt und die Interessen der
Bankkunden massiv gestarkt, indem er hohe Anforderungen an die Beratungs-
und Aufklarungspflichten der Banken stellt:

Zundchst stellt der BGH nochmals klar, dass eine Bank ihre Verpflichtung zur
anlegergerechten Beratung nur dann nachkommt, wenn sie die Risikobereitschaft
des Anlegers ermittelt. Eine dahingehende Erkundigungspflicht entfdllt auch dann
nicht, wenn der Anleger bei den Beratungen durch beruflich hoch qualifiziertes

Personal vertreten wird, da zum einen die Kenntnis der spezifischen Risiken

15



HEUSSEN-LAW

NEWSLETTER GESELLSCHAFTSRECHT
Marz 2011

eines Swaps nicht unterstellt werden diirfen und zum anderen aus vorhandenen
Vorkenntnissen des Kunden nicht auf seine Risikobereitschaft geschlossen
werden darf.

Weiterhin stellt der BGH in Bezug auf die gebotene Darstellung der Risiken fest,
dass es nicht ausreichend ist, wenn die Bank das Verlustrisiko des Kunden als
stheoretisch unbegrenzt” bezeichnet. Vielmehr muss dem Kunden in
verstandlicher und nicht verharmlosender Art und Weise klar vor Augen gefiihrt
werden, dass das unbegrenzte Verlustrisiko nicht nur ein ,theoretisches” ist,
sondern real und ruinds sein kann. In diesem Zusammenhang muss die Bank
auch offen legen, dass sie selbst ihr Verlustrisiko unabhangig von ,Hedge-
Geschiften” begrenzt hat. Die beratende Bank muss im Hinblick auf das Risiko
des Geschifts sicherstellen, dass ihr Kunde den gleichen Kenntnis- und
Wissensstand hat wie sie selbst, weil nur so eine eigenverantwortliche

Entscheidung moglich ist.

Entscheidend war in dem vom BGH zu beurteilenden Fall jedoch der Umstand,
dass die Bank einen negativen Marktwert in den Zinssatz-Swap-Vertrag
einstrukturiert hat, ohne ihren Kunden dariber aufzuklaren. Ausdriicklich stellt
der BGH fest, dass der Pflicht zur Aufklarung Gber den negativen Anfangswert
des Vertrages nicht entgegensteht, dass eine Bank grundsatzlich nicht verpflichtet
ist, Uber ihre Gewinnerzielungsabsicht aufzukldren, da ein insoweit bestehender
Interessenkonflikt offenkundig ist. Eine Aufklarungspflicht besteht jedoch dann,
wenn besondere Umstdnde hinzutreten. Diese sieht der BGH dann als gegeben
an, wenn die Bank die Risikostruktur des Anlagegeschafts bewusst zu Lasten des
Anlegers gestaltet, damit sie das vom Kunden aufgrund ihrer Beratungsleistung
tibernommene Risiko anschliefend gewinnbringend verkaufen kann.

Die Entscheidung des Bundesgerichtshofes beendet die divergierende
Rechtsprechung verschiedener Oberlandesgerichte und schafft Klarheit tiber die
bei Abschluss von Zinssatz-Swap-Vertrigen bestehenden Beratungs- und
Aufklarungspflichten der Banken. Sie wird wirtschaftlich erhebliche Bedeutung
erlangen, da viele Anleger - insbesondere auch Kommunen und kommunale
Betriebe - die nahezu immer unzureichende Risikoaufklarung zum Anlass
nehmen werden, die ihnen aus den Zinssatz-Swap-Geschdften erwachsenen
Verluste bei den Banken im Wege des Schadensersatzes geltend zu machen.
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Praxishinweis: Wer Verluste aus Zinssatz-Swap-Geschéften erlitten hat, sollte die
Moglichkeit der Geltendmachung von Schadensersatz gegeniiber der Bank
prifen. Hierbei ist auch zu priifen, ob nicht bereits Verjdhrung eingetreten ist.

Insofern wird in vielen Fillen Eile geboten sein.

Norbert Pahl, Rechtsanwalt und Fachanwalt fiir Bank- und Kapitalmarktrecht
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Kurz- und mittelfristig anstehende Gesetzesanderungen im Kapitalmarktrecht

Finanzdienstleister in Deutschland stehen aktuell vor der Herausforderung,
spiirbare Anderungen der rechtlichen Rahmenbedingungen meistern zu miissen,
welche kurz- und mittelfristig bevorstehen. Die vom deutschen und euro-
pdischen Gesetzgeber initiierten Gesetzesdanderungen beschranken sich dabei
nicht nur auf den regulierten bzw. staatlich kontrollierten Teil des Kapitalmarkts,
vielmehr wird auch das Regulierungsniveau des sog. ,Grauen Kapitalmarkt”
angehoben. Ziel der Gesetzesvorhaben ist die Starkung des Vertrauens der
Marktteilnehmer und insbesondere der Gesamtbevélkerung in funktionsfihige
Markte und ein faires, kundenorientiertes Finanzdienstleistungsangebot. Dieser
Beitrag gibt einen kurzen Uberblick (iber den Stand und Inhalt der
bevorstehenden Gesetzesdanderungen.

Anlegerschutz- und Funktionsverbesserungsgesetz

Das Anlegerschutz- und Funktionsverbesserungsgesetz (vgl. Gesetzentwurf BT-
Drs. 17/3628; Beschlussempfehlung BT-Drs. 17/4710) wurde am 11.02.2011
vom Deutschen Bundestag verabschiedet und wird in den ndachsten Wochen in
Kraft treten.

Enthalten sind dort im Uberblick nachfolgende neue Regelungen im

Finanzdienstleistungsbereich (ohne Grauen Kapitalmarkt):

e erstens die Erhohung der Beteiligungstransparenz beim Anschleichen bei
Ubernahmetransaktionen,

e zweitens die Verbesserung bei der Produktinformation,

e drittens eine verstdrkte Kontrolle der Anlageberater zur Vermeidung von
Falschberatung und

e viertens ein Konzept fiir die Erhaltung der offenen Immobilienfonds.

Ziel und Inhalt der neuen Regelungen sind nach der Gesetzesbegriindung im
Einzelnen wie folgt:

Erh6hung der Beteiligungstransparenz: Zur Verbesserung der Kapitalmarkt-
transparenz werden neue Mitteilungs- und Veroffentlichungspflichten fiir bislang
nicht erfasste Transaktionen eingefiihrt. Damit wird verhindert, dass unbemerkt

grofBere Stimmrechtspositionen aufgebaut werden koénnen, beispielsweise im
Rahmen von Ubernahmetransaktionen. Die neuen Meldevorschriften erstrecken
sich insbesondere auf Finanzinstrumente, die lediglich einen Zahlungsausgleich
jedoch kein Recht auf den Erwerb von Aktien vorsehen. Erfasst werden auch
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Stillhalterpositionen  von Verkaufsoptionen, Riickforderungsanspriiche des
Darlehensgebers eines Wertpapierdarlehens und Geschdfte mit Riickkauf-
vereinbarungen (Repo-Geschifte).

Produktinformationsblatt: Um  Anleger besser {ber Finanzprodukte zu

informieren, soll in Zukunft ein kurzes und leicht verstindliches Dokument die
Anleger Uber die wesentlichen Merkmale eines Finanzinstruments informieren
(sog. ,Beipackzettel”).

Verstarkte Kontrolle von Anlageberatern: Zukiinftig sind Mitarbeiter in der
Anlageberatung, Vertriebsverantwortliche und Compliance-Beauftragte bei der
BaFin zu registrieren. Die Registrierung richtet den Aufsichtsfokus auf die

einzelnen Personen, die beraten, auf Personen, die Einfluss auf diesen Prozess
und insbesondere Vertriebsvorgaben ausiiben koénnen, sowie auf diejenigen
Personen, die rechtskonformes Verhalten tGberwachen. Erforderlich ist nunmehr,
dass die vorstehenden Personen sachkundig sind und tber die fiir ihre Tatigkeit
erforderliche Zuverldssigkeit verfiigen. Die konkreten Anforderungen an
Qualifikation und Zuverlassigkeit werden im Verordnungswege durch das
Bundesministerium der Finanzen bestimmt werden.

Offene Immobilienfonds: Die Gesetzesianderungen zielen dort darauf ab, ein
nachhaltiges Offenhalten der Sondervermdgen — ein Wesensmerkmal des

offenen Fondstyps — sicherzustellen. Insbesondere durch die neu eingefiihrte
Mindesthaltefrist soll Anlegern schon beim Erwerb von Anteilen an einem Immo-
bilien-Sondervermogen bewusst werden, dass eine Investition in Immobilien
langfristig angelegt sein muss. Die Neuregelung erlaubt fiir die Zukunft eine
angemessene Liquidititssteuerung durch die verwaltenden Kapitalanlage-
gesellschaften. Zukiinftig gilt eine Mindesthaltefrist von zwei Jahren, die fir
bestehende Anleger als erfiillt gilt. Daran schlieBen sich zwei weitere Jahre mit
Halteanreizen an: ausstiegswillige Anleger miissen im dritten Jahr einen
Abschlag von zehn Prozent auf den Anteilwert hinnehmen, im vierten Jahr fiinf
Prozent. Ab dem fiinften Jahr ist eine abschlagsfreie Riickgabe mdglich. Der
Abschlagsbetrag verbleibt im Fondsvermogen und kommt den im Fonds verblei-
benden Anlegern zugute. Mindesthaltsfrist und Riicknahmeabschldge erfassen
nur Rickzahlungen, die tiber 5.000 Euro pro Monat hinausgehen. Damit bleibt
der typische laufende Bedarf eines Privatanlegers von den genannten
Einschrankungen unbeeintrachtigt. Im Ergebnis ist eine jederzeitige Riickgabe
der Anteile an offenen Immobilienfonds auf Basis des aktuellen Anteilswertes
nunmehr nicht langer moglich.
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Finanzanlagenvermittler- und Vermogensanlagendanderungsgesetz

Eine wesentliche Anhebung des Regulierungsniveaus des Grauen Kapitalmarkts
wird in absehbarer Zeit durch das Gesetz zur Novellierung des Finanzanlagen-
vermittler- und Vermogensanlagenrechts bewirkt werden. Das Bundesmini-
sterium der Finanzen (BMF) und das Bundesministerium fiir Wirtschaft und
Technologie haben gemeinsam einen Diskussionsentwurf zur Starkung des
Anlegerschutzes im Bereich des Grauen Kapitalmarkts erarbeitet. Der
Diskussionsentwurf soll nach Abschluss des nun eingeleiteten Konsultations-
verfahrens zeitnah durch das Bundeskabinett beschlossen werden. Mit einem
Inkrafttreten des Gesetzes wird Anfang 2012 gerechnet.

Nach der Begriindung des Diskussionsentwurfs sollen Pflichten, die im
regulierten Bereich bereits Standard sind, auf den bisherigen Graumarktbereich
ausgedehnt werden. Hierzu gehdren das aufsichtsrechtliche Gebot, anleger-
gerecht zu beraten, Provisionen offen zu legen und iber ein Beratungsgesprach
ein Protokoll zu fiihren und dem Anleger zur Verfligung zu stellen. Zudem sollen
strengere Anforderungen an Inhalt und Priifung von Verkaufsprospekten fir
Vermogensanlagen eingefiihrt und Anbieter von Vermdgensanlagen verpflichtet
werden, maximal drei DIN-A4-Seiten umfassende Kurzinformationsblatter zu
erstellen, um die Anleger in kurzer und verstandlicher Form (iber die von ihnen
angebotenen Vermdogensanlagen zu informieren. Fiir Emittenten von Vermdogens-
anlagen sollen strengere Rechnungslegungspflichten eingefiihrt werden, die sich
an denen groller Kapitalgesellschaften orientieren. Daneben sollen die kurzen
Sonderverjahrungsfristen  im  Prospekthaftungsrecht  gestrichen und die
Haftungsvoraussetzungen im Bereich der Prospekthaftung fiir Vermogensanlagen
erleichtert werden.

Im Bereich der gewerblichen Finanzanlagenvermittlung und -beratung soll der
Anlegerschutz durch die Einfiihrung eines Sachkundenachweises und einer
Berufshaftpflichtversicherung bzw. einer entsprechenden Kapitalausstattung als
neue Voraussetzungen fiir die Erteilung einer Erlaubnis fiir den gewerblichen
Vertrieb von Finanzanlagen und fiir die Finanzanlagenberatung gestarkt werden.
Dariiber hinaus sollen die Informations-, Beratungs- und Dokumentations-
pflichten des sechsten Abschnitts des Wertpapierhandelsgesetzes auf
gewerbliche Finanzanlagenvermittler und -berater tibertragen werden.

Die genauen inhaltlichen Anforderungen an den zukiinftig erforderlichen
Sachkundenachweis sind derzeit noch ungekldrt. Ebenso offen ist die Frage, ob
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und welche Berufsqualifikationen zukiinftig automatisch als Sachkundenachweis
anerkannt werden. Klarheit wird insoweit erst die im Gesetz vorgesehene
ministerielle Rechtsverordnung bringen. Denkbar erscheint auch, dass die
Erfordernisse an die erforderliche Sachkunde in einer fiir saimtliche Bereiche des
Kapitalmarkts geltenden Rechtsverordnung einheitlich zusammengefasst werden.

AIFM-Richtlinie

Eine weitere deutliche Anhebung des Regulierungsniveaus des Grauen
Kapitalmarkts wird mittelfristig durch die Umsetzung der sog. AIFM-Richtlinie
der Europdischen Union (Richtlinie tiber die Manager alternativer Investment-
fonds) erfolgen. Das Europdische Parlament hat der Richtlinie bereits im
November 2010 zugestimmt, mit einem Inkrafttreten wird bis Mitte 2011
gerechnet. Die Richtlinie ist sodann innerhalb von zwei Jahren vom deutschen
Gesetzgeber in nationales Recht umzusetzen. Mit dem Inkrafttreten der
nationalen Vorschriften ist also Mitte 2013 zu rechnen.

Der Anwendungsbereich der AIFM-Richtlinie ist grundsatzlich sehr weit und
bezweckt die Regulierung aller bislang unregulierten Fonds, also auch
geschlossener Fonds. Die Regulierung betrifft allerdings nicht unmittelbar die
Fonds, die AIFM-Richtlinie regelt vielmehr Pflichten fir die die Fonds
verwaltenden Personen. Die Tatigkeit als AlF-Manager wird zukiinftig einer
staatlichen Zulassung bediirfen, die nur bei hinreichender Qualifikation und
Zuverlassigkeit erteilt wird. Die AIFM-Richtlinie normiert dementsprechend
Voraussetzungen flir die Ausiibung der Tatigkeit als AIF-Manager. AlF-Manager
unterliegen bestimmten Wohlverhaltensregeln, wie beispielsweise der Verpflich-
tung, ihrer Tatigkeit stets ehrlich, mit der gebotenen Sachkenntnis, Sorgfalt und
Gewissenhaftigkeit und mit Fairness nachzugehen. AlF-Manager haben
angemessene Mallnahmen zu treffen, um Interessenkonflikte mit den Anlegern
zu verhindern oder zumindest offen zu legen. Der AlF-Manager hat
sicherzustellen, das die Funktionen Risikomanagement und Portfoliomanage-
ment voneinander getrennt sind und gesonderten Priifungen unterliegen. Ferner
ist ein angemessenes Liquiditatsmanagementsystem zu implementieren. Neben
den Wohlverhaltensregeln enthdlt die AIFM-Richtlinie Vorschriften zu
Eigenkapitalanforderungen sowie organisatorischen Anforderungen des AIF-
Managers. SchliefSlich enthdlt die AIFM-Richtlinie umfangreiche Transparenz-
anforderungen.

Die Umsetzung der AIFM-Richtlinie wird voraussichtlich zu spirbaren
Anderungen der Regulierung des Grauen Kapitalmarkts fiihren. Zu
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beriicksichtigen ist allerdings, dass ein Teil der Regulierungsvorschriften der
AlFM-Richtlinie  bereits durch das Gesetz zur Novellierung des
Finanzanlagenvermittler- und Vermogensanlagenrechts umgesetzt werden wird.

Ausblick

Die Branche wird durch die bevorstehenden Neuregelungen vor vielfdltige
Aufgaben gestellt. Wir informieren Sie regelmalig Uber die weitere
Rechtsentwicklung und beraten Sie gerne bei der Herausforderung, die neuen
Regulierungsanforderungen in lhrem Unternehmen umzusetzen.

Dr. Christof Schmidt Rechtsanwalt und Fachanwalt fiir Steuerrecht
Dr. Thomas Griebel, Rechtsanwalt und Fachanwalt fiir Handels- und
Gesellschaftsrecht
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Uber diesen Newsletter

Die Autoren dieser Ausgabe sind in der Praxisgruppe Gesellschaftsrecht und

Umstrukturierungen unserer Kanzlei tatig.

Mit unserem Newsletter mochten wir unsere Mandanten und interessierte Dritte
tber aktuelle Entwicklungen in Gesetzgebung, Rechtsprechung und Literatur
informieren. Sollten Sie an diesen Informationen nicht interessiert sein, bitten wir

Sie, uns dies per E-Mail mitzuteilen.

Sofern Sie zu bestimmten Themen oder zum Newsletter insgesamt Fragen oder
Anregungen haben, konnen Sie sich jederzeit gerne an die Ihnen bekannten
Ansprechpartner wenden. Gerne greifen wir auch lhre Ideen fiir kiinftige Beitrage
oder weitere Empfanger des Newsletters auf. Bitte wenden Sie sich an:
volker.schwarz@heusen-law.de  oder jan.schubert@heussen-law.de  (Biro
Stuttgart).

Weitere Informationen

Besuchen Sie auch unsere Homepage unter der URL http://www.heussen-law.de
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Haftungsausschluss

Dieser Newsletter stellt ausgewihlte Themen im Uberblick dar und ersetzt nicht
die rechtliche Beratung im Einzelfall. Wir bitten um lhr Verstandnis dafiir, dass
wir fir die Richtigkeit und Vollstandigkeit der in diesem Newsletter enthaltenen

Angaben trotz sorgféltiger Recherche keine Haftung ibernehmen.
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