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Vorwort

Die in der vorliegenden Untersuchung verwendeten Literatur- und 
Rechtsprechungsnachweise sowie Internetfundstellen befinden 
sich auf dem Stand Frühjahr 2010. Seit dem Zeitpunkt der Fertig-
stellung der Arbeit hat es keine wesentlichen Änderungen in der 
Gesetzgebung mehr gegeben, gleichwohl soll an dieser Stelle auf 
ausgewählte aktuelle Entwicklungen in Lehre und Rechtsprechung 
eingegangen werden. 

Angemerkt sei, dass diese Entwicklungen der Aktualität des 
Themas kein Abbruch getan haben, sondern vielmehr die Bestän-
digkeit im Umgang mit dem Phänomen der „räuberischen Klein-
aktionäre“ verdeutlichen. Insbesondere zeigt sich, dass auch das 
zum 1. September 2009 in Kraft getretene Gesetz zur Umsetzung 
der Aktionärsrechterichtlinie (ARUG) nicht nachhaltig zur Ein-
dämmung des Klagegewerbes der Berufskläger geführt hat. So 
hat eine erneut unter der Leitung von Prof. Dr. Dres. h.c. Theo-
dor Baums durchgeführte empirische Studie zum Thema Anfech-
tungsklagen und Freigabeverfahren1 in 2011 mittels Auswertung 
der im Untersuchungszeitraum erhobenen Anzahl von Beschluss-
mängelklagen die Auswirkungen der durch das ARUG umgesetz-

1 Baums/Drinhausen/Keinath in: ZIP 2011, 2329 ff.; die Langfassung der 
Studie „Anfechtungsklagen und Freigabeverfahren. Eine empirische Stu-
die“ ist unter http://www.ilf-frankfurt.de/uploads/media/ILF_WP_130.
pdf abrufbar.
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ten Änderungen untersucht. Dabei konnte im Wesentlichen Fol-
gendes festgestellt werden:

Durch das ARUG ist die Anzahl der Beschlussmängel- und 
damit insbesondere der Anfechtungsklagen absolut zurück-
gegangen – was vornehmlich mit dem Rückgang bestimm-
ter wirtschaftlicher Vorgänge, wie Kapitalerhöhungen oder 
Squeeze Outs zumindest für den betrachteten Zeitraum der 

„Finanzmarktkrise“ begründet wird.
In Hinblick auf das Klageverhalten der bekannten „Be-
rufskläger“ hat die Studie jedoch nicht nur eine Zunahme 
bei der Anzahl der Berufskläger selbst aufgezeigt, sondern 
auch, dass die Anzahl der durch diese Gruppe erhobenen 
Beschlussmängelklagen gleich geblieben ist.
Die Studie bestätigt den bereits mit der Vorgängerstudie 
(2007) aufgezeigten Trend, wonach die Gerichte nur noch 
selten auf das Postulat des indviduellen Rechtsmissbrauchs 
abstellen, sondern Einigungen zunehmend per außerge-
richtlichen oder gerichtlichen Vergleich getroffen werden. 
In 80% der Fälle sieht der Vergleich dabei eine Kostenrege-
lung vor, bei der sämtliche Kosten durch die Beklagte (Ak-
tiengesellschaft) getragen werden.
Die Anzahl der durch gerichtlichen Beschluss beendeten 
Freigabeverfahren, welches mittels Abschaffung der Be-
schwerdeinstanz durch das ARUG den Anschein eines Eil-
verfahrens erlangt hat, hat sich nahezu halbiert.

Was die Entwicklungen in der Rechtsprechung betrifft, wird vorlie-
gend vornehmlich eine Entscheidung des OLG Frankfurt am Main 
hervorgehoben, bei der das in zweiter Instanz über die Berufung 
der Klägerin entscheidende Gericht den Rechtsmissbrauch ver-
neinte und damit die Entscheidung der ersten Instanz, des Land-
gerichts Frankfurt am Main, aufgehoben hat.2 In der Sache geht 

2 Baums/Drinhausen/Keinath in: ZIP 2011, 2329 (2341) mit Verweis auf die 
Entscheidung des OLG Frankfurt am Main (Az: 5 U 82/08).
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Vorwort

es um die ebenfalls in der Untersuchung vorgestellten Klage von 
zwei Klägerinnen, die an der ordentlichen Hauptversammlung der 
Peaches AG am 13. Dezember 2007 teilgenommen, gegen die Be-
schlussfassungen Widerspruch eingelegt und Klage erhoben haben. 
Das Landgericht hatte die Klage wegen individuellen Rechtsmiss-
brauchs als unbegründet abgewiesen, weil der von der Klägerin 
zu 1) im Vorfeld unterbreitete Vergleichsvorschlag infolge des 
sachlich nicht gerechtfertigten hohen Vergleichsmehrwerts zu ei-
ner überhöhte Kostenbelastung bei der Peaches AG durch Über-
nahme der Rechtsanwaltskosten der Klägerin geführt hätte. Diese 
Entscheidung hat das Oberlandesgericht aufgehoben und führ-
te aus, selbst wenn die Klägerin ursprünglich nur den Abschluss 
des Vergleichs bezweckt habe, sei nicht erkennbar, dass diese nach 
dem Scheitern der Vergleichs noch andere Zwecke verfolge als 
den der Beseitigung rechtswidriger Beschlüsse. Wie bereits dar-
gestellt, haben Beobachtungen aufgezeigt, dass Vergleiche zuneh-
mend Kostenregelungen vorsehen, die auf individuell festgesetz-
ten hohen Streitwerten bzw. Vergleichsmehrwerten basieren, für 
die die Streitwertdeckelung des § 247 I AktG nicht gilt und da-
mit eine hohe Kostenbelastung typischerweise der Beklagten zu-
folge haben  – demgemäß wäre eine Bestätigung der ersten Ins-
tanz durch das Oberlandesgericht im Sinne einer Signalsetzung 
an die Berufskläger sicherlich wünschenswert gewesen. Anderer-
seits darf nicht außer Acht gelassen werden, dass eine vorschnel-
le Annahme eines individuellen Rechtsmissbrauchs stets auch die 
Gefahr der Eindämmung der Minderheitenrechte von Aktionären 
mit sich bringen kann – so wird dieser Punkt zur Klärung wohl auf 
den Gesetzgeber verlagert.

Insgesamt kann jedoch festgehalten werden, dass das Phä-
nomen der eigennützigen Anfechtungsklagen auch weiterhin be-
stehen bleibt, nur das Vorgehen der Berufskläger ist subtiler ge-
worden.

München, im November 2013
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Kapitel 1: Einführung

§ 1 Einleitung

„Das Recht eines Jeden zur Anfechtung ist ein zweischneidiges Mittel, welches 
Schikanen und Erpressungen Thür und Thor öffnet.“1

Ein System, das einen größtmöglichen Minderheitenschutz zum 
Prinzip erhebt, sieht sich stets der Gefahr des Missbrauchs ausge-
setzt. „Räuberische Kleinaktionäre“2 sind dabei im aktienrechtli-
chen Anfechtungsrecht ein seit langer Zeit bekanntes Phänomen; 
sie haben sich die demokratischen Systemschwächen zu eigen 
gemacht und instrumentalisieren unter Ausnutzung der gesell-
schaftsrechtlichen Zwangslage ihr aktienrechtliches Klagerecht zur 
Erreichung systemfremder Ziele. 

Eine solche Vorgehensweise kann neben aktienrechtlichen 
auch strafrechtliche Folgen mit sich bringen. Bereits im Gesetzge-

1 Schubert/Hommelhoff in: ZGR Sonderheft 4 1985, Entwurf eines 
Gesetzes betreffend die KGaA und AG, S. 467.

2 Formulierung in Anlehnung an Lutter in: WP 1988, 292 (292); weitere 
Bezeichnungen sind unter anderem auch „räuberische Erpresser“, „ego-
istische Querulanten“, „Berufsoppositionäre“, „Aktienrecht-Guerilleros“ 
oder gar „Epidemieerreger“ zu finden bei Gehlert in: Rechts miss-
bräuch liche Anfechtungsklagen im Aktienrecht, S.  3 m.w.N; auch 

„Anfechtungstrojaner“, zu finden bei Assmann in: AG 2008, 208 (209).
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bungsverfahren zum Aktiengesetz von 1965 wurde die Möglich-
keit der Aufnahme einer Strafvorschrift zur Sanktionierung des 
Abkaufs von Anfechtungs- und Antragsrechten diskutiert.3 Nicht 
zuletzt dies dient als Beleg für die strafrechtliche Relevanz des Ver-
haltens der räuberischen Kleinaktionäre.

Fußend auf der bislang einzigen maßgeblichen strafrechtli-
chen Untersuchung zu diesem Thema aus dem Jahr 1991,4 will die 
vorliegende Arbeit – insbesondere unter Berücksichtigung der seit-
her ergangenen Veränderungen in Gesetzgebung und Rechtspre-
chung – die Frage der Anwendbarkeit des Strafrechts als Ultima 
Ratio auf räuberische Kleinaktionäre5 beantworten.

I. Chronologie der Jahre 1980 – 2009: Ausgewählte Beispiele 

Auf Aktionärshauptversammlungen kann man vornehmlich seit 
Mitte der 80er Jahre Zeuge eines mittlerweile bekannten Szena-
rios6 werden. Insbesondere, wenn Namen wie Peter Eck, Christa 
Götz, Karl-Walter Freitag oder Klaus H. Zapf auf (Versammlungs-) 

3 BT-Drs. IV/171 RegE eines Aktiengesetzes, zu finden in: Materialien 
zum Aktiengesetz 1965.

4 Lüderssen in: FS Heinsius, S.  457 ff.; unter Aufrechterhaltung der 
Ergebnisse, ders. in: Entkriminalisierung des Wirtschaftsrechts, S. 101 ff.

5 Innerhalb der folgenden Untersuchung wird zunächst der wertfreie-
re Begriff des „Berufsklägers“ verwendet. Dabei geht der Terminus 

„Berufskläger“ vornehmlich auf die in diesem Zusammenhang relevan-
ten und unter der Leitung von Prof. Dr. Dres. h.c. Theodor Baums er-
stellten Studien zurück: Baums/Vogel/Tacheva in: ZIP 2000, 1649 ff. und 
Baums/Keinath/Gajek in: ZIP 2007, 1629 ff.

6 Entsprechend der im Jahr 2000 unter der Leitung von Baums veröf-
fentlichten Studie zu Anzahl und Umfang erhobener Nichtigkeits- und 
Anfechtungsklagen während des Untersuchungszeitraums 1980 bis 
1999, ist ab Mitte der 80er Jahre eine Zunahme von Anfechtungs- und 
Nichtigkeitsklagen zu verzeichnen. Während 1982 nur zwei Klagen er-
hoben worden sind, waren es 1985 schon 20 Klagen. Vgl. hierzu Baums/
Vogel/Tacheva in: ZIP 2000, 1649 (1650). 
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Aktionärsanmeldelisten erscheinen, besteht Anlass zur Aufmerk-
samkeit. Diese Namen werden häufig in Zusammenhang mit der 
Erscheinung von Berufsklägern gebracht – der Grund hierfür wird 
in ihrer besonderen Vorgehensweise liegen:

1. Die 80er Jahre: Erste medienwirksame Fälle

1987: AMB / BfG 

Es handelt sich hierbei wohl um einen der spektakulärsten Fälle 
von Berufsklägern: Die Aachener Münchner Beteiligungsgesell-
schaft (AMB) hatte zu Beginn des Jahres 1987 von der gewerk-
schaftlichen BGAG die Mehrheit der Anteile an der Bank für Ge-
meinwirtschaft zum Preis von DM 1,9 Milliarden erworben (BfG). 
Zwecks Umsetzung der zustimmungsbedürftigen Kapitalbeschaf-
fungsmaßnahmen beraumte die AMB zum 9. März 1987 eine au-
ßerordentliche Hauptversammlung an und veröffentlichte dies im 
Bundesanzeiger vom 9. Februar 1987. Es wurde in der Presse aus-
führlich berichtet, so auch darüber, dass der Kaufpreis zum 1. Juni 
1987 fällig werden würde. Die Aktionäre Karl-Walter Freitag und 
Karin Deger (in Vertretung für ihre Mutter) legten sodann – nach-
dem sie kurz zuvor erst Aktien der AMB erworben hatten – auf der 
Hauptversammlung Widersprüche gegen die gefassten Beschlüsse 
zur Niederschrift ein. Noch am selben Tage – unmittelbar nach 
Beendigung der Hauptversammlung  – ging beim zuständigen 
Handelsregister eine Eingabe Karl-Walter Freitags mit Ankündi-
gung einer fristgemäß noch zu erhebenden Anfechtungsklage ein. 
Zudem beantragte er, gemäß § 127 FGG a.F.7 die Eintragung der 
Beschlüsse in das Handelsregister vor Ablauf der Anfechtungsfrist 

7 Die Regelung des § 127 FGG ist mit dem FamFG („Gesetz über das 
Verfahren in Familiensachen und in den Angelegenheiten der freiwilli-
gen Gerichtsbarkeit“) durch die entsprechende Regelung, §§ 381 i.V.m. 
21 FamFG ersetzt worden. Das FamFG wurde am 17. Dezember 2008 
vom Bundestag beschlossen, BGBl. I S. 2586, geändert durch Gesetz 
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zurückzustellen. Die AMB war hierdurch nunmehr vorerst nicht 
mehr in der Lage, den Kapitalerhöhungsbeschluss umzusetzen. 
Die Zeit, den Ausgang des Verfahrens abzuwarten, blieb ihr je-
doch nicht. So einigten sich die AMB mit Karl-Walter Freitag und 
Karin Deger am 11. März 1987 außergerichtlich darauf, dass diese 
gegen die Zahlung von DM 1,5 Millionen ihre Widersprüche zu-
rückziehen und auf ihr Anfechtungsrecht verzichten würden. Die 
AMB beantragte erfolgreich einen Arrest auf Grundlage von § 826 
BGB über das Vermögen der Aktionäre, erhielt letztendlich jedoch 
nicht die ganze Summe zurück.8 Parallel beantragte die Staatsan-
waltschaft Köln gegen die beiden Aktionäre sowie ihren beraten-
den Rechtsanwalt die Beschlagnahme von Kontounterlagen wegen 
des Verdachts der Untreue und der Erpressung; der Antrag wurde 
allerdings durch das Amtsgericht Köln per Beschluss abgelehnt, 
wohingegen die Staatsanwaltschaft Beschwerde erhob.9 Das Ermitt-
lungsverfahren, das letztlich wegen des Verdachts der Erpressung 
gegen Karl-Walter Freitag geführt wurde, wurde gegen Zahlung 
einer Geldauflage gemäß § 153a StPO eingestellt.10 Den die Aktio-
näre in der Sache beratenden Rechtsanwalt erkannte der BGH in 

vom 30. Juli 2009, BGBl. I S. 2449 und ist am 1. September 2009 in Kraft 
getreten.

8 LG Köln in: ZIP 1988, 649 mit Anm. von Lutter in: WuB II A § 62 AktG 
1988, 1131 (1135) (1136); OLG Köln in: ZIP 1988, 967 mit Anm. von 
Meyer-Landrut in: EWiR 1988, 741f.; vgl. zu Presseberichten: Diekgräf 
in: Sonderzahlungen an opponierende Kleinaktionäre, S. 11 m.w.N.

9 LG Köln in: wistra 1988, 279 (279 f.): Die Wirtschaftsstrafkammer 
des Landgerichts Köln verwies auf Vorlage der allgemeinen 
Beschwerdekammer die Sache infolge Unzuständigkeit an die allgemei-
ne Strafkammer des Landgerichts Köln. Den Verdacht der Untreue hatte 
die Wirtschaftsstrafkammer mangels Vorliegens einer zu verletzenden 
Vermögensbetreuungspflicht der Beschuldigten im Sinne des § 266 StGB 
und damit einhergehend die Möglichkeit einer Wirtschaftsstrafsache 
gemäß § 74c I Nr. 6 GVG abgelehnt und allenfalls den Verdacht der 
Erpressung in Betracht bezogen.

10 Jahn in: BB 2005, 5 (6).
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einem gesonderten Verfahren als schadensersatzpflichtig gemäß 
den §§ 826; 823 II BGB i.V.m. §§ 253, 266, 25, 27 StGB an.11

1987: Kochs Adler AG / Dürkoppwerke GmbH

Zur Verschmelzung der Konkurrenten Kochs Adler und Dürkopp-
werke GmbH lud die Kochs Adler AG für den 22. Juni 1987 zur 
Hauptversammlung. Gegen den Verschmelzungsbeschluss, der mit 
99,5 % der Stimmen beschlossen war, legten drei Aktionäre – da-
runter auch Karl-Walter Freitag und Christa Götz – Widerspruch 
zu Protokoll ein. Die Aktionäre erhoben Anfechtungsklage und 
behaupteten unter anderem, der Verschmelzungsbericht sei un-
zulänglich. Die eintragungspflichtige Verschmelzung konnte als 
Folge nicht ins Handelsregister eingetragen werden; ein Vergleichs-
versuch scheiterte. Der Vorstand der Kochs Adler AG schwieg sich 
in diesem Falle nicht aus; erstmals traten Betroffene an die Öffent-
lichkeit und berichteten ausführlich über das Verhalten opponie-
render Aktionärskläger: gegen einen „wirtschaftlichen Interessens-
ausgleich“ habe man ihnen die Klagerücknahme angeboten.12 Die 
Auseinandersetzung nahm fünf Jahre in Anspruch, wobei der BGH 
sich mit Urteil vom 22. Mai 1989 (sog. „Kochs Adler“ Entschei-
dung) erstmals darauf festlegte, unter welchen Voraussetzungen 
eine rechtsmissbräuchliche Anfechtungsklage anzunehmen und 
daher wegen Unbegründetheit abzulehnen sei.13 Letzten Endes 
wurde das Verfahren per Vergleich beendet.14

11 BGH in: NJW 1992, 2821; Besprechung von Kort in: DB 1992, 1765.
12 Diekgräf in: Sonderzahlungen an opponierende Kleinaktionäre, S. 10.
13 BGHZ 107, 296.
14 OLG Hamm in: ZIP 1988, 1051 (lehnt die Rechtsmissbräuchlichkeit der 

Aktionärsanfechtungsklage ab); mit Anm. von Teichmann in: WuB II 
A § 245 AktG 1988, 1357 (1359); BGHZ 107, 296 = WM 1989, 1128, 
mit Anm. von Werner WuB II A § 340 a AktG 1989, 1299 (1306); Anm. 
Hirte in: EWiR 1989, 843 (844); Anm. Teichmann in: JuS 1990, 269; vgl. 


