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Aufsatze

RA Dr. Stephan Harbarth, LLLM. (Yale) / RA Dr. Stefan
Zeyher / RA Dr. Micha Brechtel

Gestaltung einer von der Satzung und dem
gesetzlichen Regelfall abweichenden
Gewinnauszahlungsabrede in der Aktien-
geselischaft

Mit Urteil vom 23.12.2014 hat das LG Frankfurt/M.
entschieden, dass eine privatschriftliche Abrede zwi-
schen allen Aktiondren unter Beteiligung auch der Akti-
engesellschaft als Vertragspartei iiber eine von Gesetz
und Satzung abweichende Gewinnauszahlung (sog. Li-
quidations- bzw. Erlosverteilungsabrede) mangels Ver-
ankerung in der Satzung unwirksam sei. Diese Ent-
scheidung hitte weite Bereiche der Venture Capital-Pra-
xis aus den Angeln gehoben. Die betroffene Aktienge-
sellschaft legte hiergegen Berufung ein und schloss auf
Anregung des OLG Frankfurt/M., das in seiner vorldufi-
gen Beurteilung die Liquidations- bzw. Erlosvertei-
lungsabrede fiir wirksam erachtete, einen Prozessver-
gleich, der dem Rechtsschutzbegehren der Aktiengesell-
schaft in der Hauptsache entsprach. Die rechtlichen
Grundlagen und Moglichkeiten zur Gestaltung einer
von der Satzung und dem dispositiven Aktienrecht ab-
weichenden Liquidations- bzw. Erlosverteilungsabrede
werden im Folgenden ausgehend von dieser gericht-
lichen Auseinandersetzung dargestellt. 801

RA Dr. Laurenz Wieneke, LLLM. / RA Dr. Stephan
Schulz

Durchfiihrung eines Delistings — Gesellschafts-
und kapitalmarktrechtliche Pflichten von
Vorstand und Aufsichtsrat der Gesellschaft

Gegenstand des Beitrags sind die spezifisch gesell-
schafts- und kapitalmarktrechtlichen Pflichten von Vor-
stand und Aufsichtsrat der Gesellschaft im Zusammen-
hang mit einem Delisting. Dabei flieBen praktische Er-
fahrungen aus dem ersten Delisting nach neuem Recht
ein. Es zeigt sich, dass Bieter und Zielgesellschaft im
Rahmen des Delisting-Verfahrens zusammenwirken
miissen, weil der Bieter das Delisting-Angebot abgibt,
aber nur die Gesellschaft den Delisting-Antrag stellen
kann. Die in diesem Zusammenhang sinnvolle Delis-
ting-Vereinbarung umfasst typischerweise die Vertrags-
pflichten der Gesellschaft, den Delisting-Antrag zu stel-
len und das Delisting-Angebot zu unterstiitzen. Vor die-

sem Hintergrund miissen die Organe ihre unternehmeri-
sche Entscheidung iiber die Vornahme des Delistings

bereits vor Abschluss der Delisting-Vereinbarung (und
damit vor Abgabe des Delisting-Angebots durch den

Bieter) treffen und im Gesellschaftsinteresse verantwor-

ten. Zudem fiihrt der Beitrag aus, in welchem Umfang

die kapitalmarktrechtlichen Zulassungsfolgepflichten

der Gesellschaft mit Wirksamwerden des Widerrufs der
Borsenzulassung entfallen. 809
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