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rechtswissenschaftliche Arbeiten

1. Platz Foris-Preis 2011

Dr. Bastian Schoppe, Bonn*

Titel der Arbeit: ,,Aktieneigentum

— Verfassungsrechtliche Strukturen
und gesellschaftsrechtliche Auspra-
gungen der Aktie als Gegenstand des

Art. 14 GG*

Die Arbeit befasst sich mit den verfas-
sungsrechtlichen Strukturen und den
gesellschaftsrechtlichen Auspragungen
des aktienrechtlich organisierten Eigen-
tums, d.h. sie unterzieht die Aktie einer
eingehenden Wiirdigung im Hinblick
auf ihre Eigenschaft als Gegenstand des
Art. 14 GG. Es geht dabei im Kern um
das die Rechtswissenschaft seit jeher
beschiftigende Verhiltnis von Grund-
rechten und Privatrecht — hier bezogen
auf einen Teilkomplex, ndmlich das
Spannungsfeld zwischen der Eigen-
tumsgarantie und der in der Aktie ver-
brieften, durch das Gesellschaftsrecht
geregelten Mitgliedschaft des Aktio-
nérs. Thren besonderen Reiz und ihre
besondere Herausforderung bezieht die
Untersuchung daraus, dass sie sich stets
an der Schnittstelle von Aktienrecht und
Verfassungsrecht bewegt.

Neben der iiberragenden Bedeutung
des Art. 14 GG im Geflecht der Wirt-
schaftsgrundrechte gibt es mehrere
Entwicklungslinien, die eine ndhere

* Der Autor hat von 1997 bis 2003 Rechts-
wissenschaft an der Universitit Gottingen
studiert, anschlieBend hat er am Institut fiir
Handels- und Wirtschaftsrecht der Univer-
sitdt Bonn gearbeitet und promoviert. Von
2006 bis 2008 hat er am Landgericht Bonn
sein Referendariat absolviert. Seit 2009 ist
er als Buchlektor und Zeitschriftenredakteur
im Bereich Aktien- und Kapitalmarktrecht
bei einem grofen juristischen Fachverlag in
Koln tétig.

Beschiéftigung mit dieser besonderen
Thematik haben lohnenswert erschei-
nen lassen und die zugleich hinrei-
chenden Anlass fiir eine Abhandlung
in monographischer Form geboten
haben:

Aktienrechtsreform in Perma-
nenz

So ldsst sich erstens ein gesteigerter
Tatendrang des aktienrechtlichen Ge-
setzgebers verzeichnen, der in jiinge-
rer Zeit zu einer regelrechten ,,Akti-
enrechtsreform in Permanenz® ange-
wachsen ist. Insbesondere die 2002
mit dem Wertpapiererwerbs- und
Ubernahmegesetz (WpUG) in §§ 327a
ff. AktG geschaffene Moglichkeit
zum Ausschluss von Minderheitsak-
tiondren (sog. ,,Squeeze out“) hat die
Diskussion iiber die verfassungsrecht-
liche Dimension aktienrechtlicher Re-
gelungen befeuert. Tendenziell tritt in
der jiingeren Gesetzgebungstitigkeit
ndmlich eine (wenn auch allmihli-
che, aber doch kontinuierliche) Uber-
formung des Aktienrechts durch das
Kapitalmarktrecht hervor, die darauf
abzielt, die Rechtsposition bestimmter
Aktiondre von der Stellung genuiner
Verbandsmitglieder auf den Status
bloBer Vermdgensanleger zu verla-
germn. Der urspriinglich durch Art. 14 GG
gewihrleistete  eigentumsgrundrechtli-
che Bestandsschutz wird hier mehr und
mehr durch einen reinen Vermogens-
schutz ersetzt.

Aktienverfassungsrechtliche
Rechtsprechung

Zweitens zeugt eine zunehmende
Verdichtung und Veristelung der
einschldgigen, zum Teil stark verfas-
sungsrechtlich geprigten Spruchpra-
xis von einer gesteigerten Sensibilitét
der Gerichte zugunsten des eigen-
tumsgrundrechtlichen Schutzes der
Aktiondre. Ausgehend von drei frii-
hen Marksteinen aktienverfassungs-

rechtlicher Rechtsprechung, darunter
das berithmte , Feldmiihle“-Urteil
aus dem Jahr 1962, sind in jiingerer
Zeit weitere herausragende BVerfG-
Entscheidungen zum korporativen
Eigentum ergangen (z.B. in Sachen
,DAT/Altana“, ,Moto Meter” und
,»Edscha®). Nimmt man die weniger
prominenten Judikate hinzu, lassen
sich bis heute insgesamt rund 40 ver-
fassungsgerichtliche Entscheidungen
nachweisen, die sich — wenn auch
bisweilen nur am Rande — mit dem
Aktieneigentum beschiftigen. Hinzu
kommt eine betrachtliche Anzahl von
BGH-Entscheidungen und eine inzwi-
schen kaum mehr zu iiberblickende
Anzahl von instanzgerichtlichen Ju-
dikaten, in denen Ausfiihrungen zum
Aktieneigentum enthalten sind.

Diskussion iiber das ,,Aktien-
verfassungsrecht®

Drittens haben die vorgenannten Aspekte
eine eingehende wissenschaftliche Dis-
kussion tiber das ,,Aktienverfassungs-
recht hervorgebracht, die das allgemei-
ne Bewusstsein flir entsprechende Zu-
sammenhénge geschérft hat. Allerdings
gilt es zu beachten, dass die Beschifti-
gung mit aktieneigentumsrechtlich rele-
vanten Einzelnormen oder -problemen
die Gefahr einer allzu fragmentarischen
Behandlung des Rechtsstoffs birgt. Ein
Anliegen der Dissertation ist deshalb,
die verstreuten ,,Mosaiksteine® des Ak-
tienverfassungsrechts zu einer iibergrei-
fenden konzeptionellen Ausarbeitung
zusammenzusetzen, die moglichst viele
Aspekte der Aktie als Gegenstand des
Art. 14 GG erfasst und so einem syste-
matischen Zugriff erschlief3t.

Aufbau der Dissertation

Dem Titel der Arbeit folgend glie-
dert sie sich in zwei lbergeordnete
Abschnitte: Im 1. Teil wird das Akti-
eneigentum aus eigentumsgrundrecht-
licher Perspektive betrachtet. Hier
werden die grundlegenden verfas-
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sungsrechtlichen Strukturen des akti-
enrechtlich organisierten Eigentums
erarbeitet und seine Vorgaben fiir den
Gesetzgeber, die Rechtsprechung und
die beteiligten privatrechtlichen Ak-
teure entwickelt. Darauf aufbauend
beinhaltet der 2. Teil eine Reihe von
Einzelstudien aus dem Blickwinkel

2. Platz Foris-Preis 2011:

Dr. Felix L. Stang

3. Platz Foris-Preis 2011:

Dr. Daniel Kurth, Bonn

Titel der Arbeit: , Einreden gegen
Grundpfandrechte beim Wechsel des
Grundstiickseigentiimers,,

Hypotheken und  Grundschulden
(Oberbegriff: Grundpfandrechte) bie-
ten dem Eigentiimer eines Grund-
stiicks die Moglichkeit, den Wert sei-
nes Grundstlicks zur Sicherung einer
Forderung zu verwenden. Eine beson-
dere Rolle spielt diese Moglichkeit
bei der Kreditvergabe durch Banken.
Diese verlangen bei der Hingabe ei-
nes Darlehens an Grundstiickseigen-
tiimer regelméBig die Bestellung eines
Grundpfandrechts zur Sicherung ihres
Anspruchs auf Riickzahlung des Dar-
lehens. Die Bank kann so, wenn der
Kreditnehmer seinen Zahlungsver-
pflichtungen nicht mehr nachkommt,
das Grundpfandrecht durchsetzen, was
im Regelfall bedeutet, dass das Grund-
stiick in einem gerichtlichen Verfahren
versteigert wird und die Bank den Ver-
steigerungserlds zur Ablosung der of-
fenen Darlehensforderung verwendet.

In bestimmten Féllen stehen dem
Grundstiickseigentiimer jedoch Ge-
genrechte (,,Einreden™) gegen eine
Durchsetzung des Grundpfandrechts
zu, mit denen er eine Versteigerung
des Grundstiicks zeitweise oder
sogar dauerhaft verhindern kann.
Wenn bspw. der Eigentiimer mit der
Bank vereinbart, dass diese aus dem
Grundpfandrecht erst in finf Jahren
vollstrecken darf (,,Einrede der Stun-
dung®), so kann der Eigentlimer sich

des Aktienrechts, in denen die konkre-
ten Ausprdgungen des Aktieneigen-
tums fallgruppenartig aufgefachert
werden. Das Spektrum der betrach-
teten Regelungskomplexe reicht von
ausgewihlten Individualrechten des
Aktiondrs (z.B. Stimmrecht sowie
Rede-, Frage- und Auskunftsrecht)

unter Berufung auf diese Vereinba-
rung gegen eine vorzeitige Versteige-
rung des Grundstiicks verteidigen.

Das Schicksal solcher Gegenrechte
kann ungewiss sein, wenn andere Per-
sonen an die Stelle der urspriinglichen
Vertragsparteien derartiger Immobili-
enkredite treten.

So kann es einerseits vorkommen,
dass die Bank den Immobilienkredit,
also das Darlehen zusammen mit dem
Grundpfandrecht, an eine andere Per-
son Ubertrdgt, wie dies gerade in den
letzten Jahren haufig dadurch gesche-
hen ist, dass ganze Kreditpakete von
Banken an Investoren verduflert wur-
den. In diesem Fall stellt sich fiir den
Grundstiickseigentiimer die Frage, ob
er etwaige Gegenrechte, die er gegen-
iiber der Bank hatte, auch gegeniiber
dem Erwerber geltend machen kann.
Die Antwort hierauf findet sich im Ge-
setz und lautet wie folgt: Im Regelfall
kann der Eigentiimer seine Gegenrech-
te auch dem Erwerber des Grundpfand-
rechts entgegenhalten. In Einzelfdllen
kann der Eigentiimer seine Gegenrech-
te aber auch verlieren, wenn der Erwer-
ber keine Kenntnis davon hatte.
Andererseits kann es auch dadurch zu
Anderungen kommen, dass nicht die
Bank ihr Grundpfandrecht, sondern
der Eigentiimer sein mit dem Grund-
pfandrecht belastetes Eigentum {iber-
tragt, bspw. wenn er das Grundstiick
an eine andere Person verdufBert. In
diesem Fall stellt sich fiir den Erwer-
ber des Grundstiicks die Frage, ob er
etwaige Gegenrechte des bisherigen
Eigentiimers geltend machen kann,
wenn die Bank aus dem Grundpfand-
recht vorgeht. Konkret: Wenn der

iiber einschliagige Strukturmalnah-
men der Hauptversammlung (z.B.
Unternehmensvertriage, Squeeze out),
aktienrechtliche VerduBerungsbefug-
nisse und -hemmnisse (Vinkulierung,
Ubernahmerecht) bis hin zum Riick-
zug der Aktiengesellschaft von der
Borse (sog. ,,Delisting™).

Eigentiimer im o.g. Beispiel sein (be-
lastetes) Grundstiick verduBert, kann
sich dann auch der Erwerber gegen-
iiber der Bank auf die Stundung be-
rufen, wenn diese vorzeitig aus ihrem
Grundpfandrecht vorgeht?

Eine gesetzliche Regelung hierzu gibt
es nicht und auch in der juristischen
Literatur finden sich bislang praktisch
keine Losungsansétze zur Beantwor-
tung dieser Frage, die fiir den Er-
werber eines belasteten Grundstiicks
jedoch von enormer wirtschaftlicher
Bedeutung sein kann.

Nach Klérung einiger Vorfragen zu
den rechtlichen Eigenschaften von
Einreden im Allgemeinen und deren
Wirkung gegentiber Grundpfand-
rechten im Besonderen kommt die
Dissertation zu dem Ergebnis, dass
bestimmte Arten von Einreden einem
Grundstiickserwerber schon kraft Ge-
setzes ohne weiteres zustehen, wohin-
gegen die grofte und praktisch wich-
tigste Gruppe solcher Gegenrechte, die
so genannten ,eigentiimerbezogenen
Einreden®, nicht automatisch auf einen
Erwerber des Grundstiicks iibergehen.
Zwar gibt es in der juristischen Literatur
verschiedene Ansitze, auch diese Ein-
reden — grundsitzlich oder wenigstens
in bestimmten Fillen — automatisch auf
einen Erwerber des Grundstiicks iiber-
gehen zu lassen. Diese Ansdtze erwei-
sen sich jedoch als nicht haltbar.

Da eigentiimerbezogene Einreden gegen
Grundpfandrechte nicht automatisch auf
einen Erwerber des belasteten Grund-
stiicks iibergehen, kann dieser jene Ge-
genrechte nur dann erhalten, wenn sie
ihm von dem bisherigen Eigentiimer
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iibertragen werden. Die Dissertation
beschreibt die verschiedenen Moglich-
keiten, die hierflir zur Verfiigung stehen,
wobei sich ergibt, dass im Hinblick auf
unterschiedliche Entstehungsgriinde der
eigentiimerbezogenen Einreden auch
unterschiedliche Wege zur Ubertragung
beschritten werden miissen.

Von besonderer praktischer Relevanz
ist schlieBlich die Frage, ob man auch
dann zu einer Ubertragung von ei-
gentiimerbezogenen  Gegenrechten

auf einen Erwerber des Grundstiicks
kommen kann, wenn im Rahmen des
Grundstiickserwerbs eine ausdriick-
liche Vereinbarung iiber die Ubertra-
gung der Gegenrechte versdumt wur-
de. Die Dissertation zeigt filir unter-
schiedliche Ausgangssituationen die
zur Verfligung stehenden Wege auf
(ndmlich eine sog. ,.erginzende Ver-
tragsauslegung® bei rechtsgeschift-
lichem Grundstiickserwerb bzw. eine
erweiternde Anwendung bestehender

Vorschriften bei einem Grundstiicks-
erwerb im Rahmen der Zwangsvoll-
streckung), und fiihrt diese u.a. auf
den Grundgedanken zuriick, dass ein
Grundstiickserwerber, der fiir den Er-
halt des Grundstiicks wirtschaftlich
eine Leistung erbringt, die dem Wert
des unbelasteten Grundstiicks ent-
spricht, so weit wie moglich etwaige
Gegenrechte des bisherigen Eigentii-
mers erhalten muss.



