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L VORBEMERKUNG

1.  Im Rahmen des Studien- und Forschungsschwerpunktes zum japanischen Recht an
der FernUniversitidt Hagen forderte die Japan Foundation im April 1998 ein rechts-
vergleichendes Symposion zu aktuellen Fragen des Gesellschaftsrechts. Anlal} fiir die
Tagung war die Vorbereitung eines Sammelbandes mit Urteilen zum japanischen
Gesellschaftsrecht in deutscher Ubersetzung, der demnichst im Heymanns-Verlag
erscheinen soll. Sowohl das Ubersetzungsprojekt wie auch die Tagung sind Gegenstand
und Ergebnis einer intensiven Zusammenarbeit zwischen der FernUniversitit Hagen
(Prof. Dr. Ulrich Eisenhardt, PD Dr. Hans Peter Marutschke) und Rechtsanwalt Prof.
Dr. Ichiro Kawamoto (Prof. em. Universitit Kobe). Mit dem Thema ,,Die Kontrolle der
Leitung von Aktiengesellschaften® wurde die in Japan, aber auch in Deutschland nach
wie vor aktuelle Thematik der ,,corporate governance* aufgegriffen und versucht, durch
die Beteiligung sowohl von Praktikern wie auch von Wissenschaftlern mehr Klarheit
iber die das jeweilige System beherrschenden Fragen zu schaffen und gemeinsame
Ideen iiber deren Handhabung zu entwickeln. Die Tagung fand im Tagungszentrum der
Chuo Universitit in Tokyo statt.

Im Vorfeld der Tagung wurde insbesondere auf japanischer Seite diskutiert, wie
einige wichtige Fachbegriffe des japanischen Aktienrechts ins Deutsche iibersetzt wer-
den sollen, wobei es insbesondere um die Frage der Organe der Aktiengesellschaft ging.
Trotz der zum Teil erheblichen Unterschiede zum deutschen Recht, die allen Teil-
nehmern vollauf bewufBt waren, kam man fiir den Verlauf der Tagung im Interesse einer
vereinfachten Verstindigung iiberein, bei der deutschen Ubersetzung der japanischen
Organbezeichnungen die entsprechenden deutschen Fachbegriffe (Vorstand, Aufsichts-
rat) zu verwenden.

Die DJJV bemiiht sich bekanntlich seit langerem um eine einheitliche Terminologie,
um die Eigenstdndigkeit des japanischen Rechtssystems zu betonen und hat unter ande-
rem auch Vorschlige fiir die Bezeichnung der Organe der Aktiengesellschaft gemacht.
Um die Einheitlichkeit der Begriffswahl in dieser Zeitschrift zu wahren, erfolgt daher
fir den folgenden Bericht eine Anpassung der Fachbegriffe. Aus Platzgriinden wird
auflerdem auf eine Zusammenfassung des Berichts der Referate von deutscher Seite ver-
zichtet, in denen Eisenhardt, Marutschke (beide FernUniversitiat Hagen), Leser (Marburg),
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Biidenbender (RWE/Uni Dresden) und Deisenroth (Linde AG) liber die Eigenarten der
deutschen Aktiengesellschaft berichteten.

2. In seinem Einfiihrungsreferat zeichnete Kawamoto unter dem Thema ,,Wie konnen
Grofunternehmen kontrolliert werden?* in groben Linien die Geschichte der Kontrolle
groBer Aktiengesellschaften in Japan nach dem Zweiten Weltkrieg auf und betonte, daf3
es dem Gesetzgeber nicht gelungen sei, die Stellung des internen Priifers in der japani-
schen Aktiengesellschaft so zu stirken, dal von einer zuverldssigen Kontrolle gespro-
chen werden konne.

Vor der Gesetzesreform von 1950 sei der interne Priifer fiir die Uberwachung simt-
licher Geschiftsfithrungsmafinahmen zustidndig gewesen. Die Reform von 1950 habe
einerseits die Befugnis des Priifers auf die Priifung der Rechnungslegung beschrinkt,
andererseits nach amerikanischem Vorbild das sogenannte ,,Board System* (board of
directors) eingefiihrt, dem nunmehr die Uberwachungsbefugnis iiber die Geschiftsfiih-
rung iibertragen worden sei. Die in dieses System gesetzten Erwartungen seien jedoch
nicht erfiillt worden, wofiir in erster Linie die Tatsache ausschlaggebend gewesen sei,
daB nur wenige Personen von auflerhalb eines Unternehmens dem Verwaltungsrat an-
gehoren wiirden, die meisten Mitglieder jedoch Angestellte des Unternehmens seien
(sogenannte inside directors).

Nachdem jedoch 1965 der sogenannte Sanjo-Spezialstahl-Skandal erneut Zweifel an
der Effizienz des japanischen Board-Systems geweckt hatte, versuchte man 1974 im
Zuge einer Reform die Befugnisse des Priifers wieder zu erweitern. Im Ergebnis wurde
nunmehr zwischen groBen, mittleren und kleinen Aktiengesellschaften hinsichtlich der
Anforderung der Uberwachung und der Rechnungslegung unterschieden. GroBunter-
nehmen muften auBerdem eine Priifung des Jahresabschlusses durch einen Wirtschafts-
priifer oder eine Wirtschaftspriifungsgesellschaft vornehmen lassen.

Trotz der Bemiihungen des Gesetzgebers rissen die durch das Board-System be-
giinstigten Skandale nicht ab, was 1981 zu einem weiteren Reformversuch fiihrte. Nach
der neuen Regelung sollte eine grole Aktiengesellschaft nun mindestens zwei Priifer
bestellen, von denen jeweils einer stets in dem Unternehmen anwesend sein mufite. Die
Befugnisse der Priifer wurden wesentlich erweitert.

Nach dem Zusammenbruch der sogenannten ,,Bubble-Wirtschaft* ab 1990 wurde er-
neut wegen erheblicher Skandale der Ruf nach dem Gesetzgeber laut. Dazu gehorten
etwa die finanzielle Entschiddigung grofler Kunden durch Effektengesellschaften auf
Kosten kleiner Anleger, die Vergabe ziigelloser Darlehen in riesigem Umfang durch die
Banken und gedankenlose Investitionen in Wertpapiere und Grundstiicke etc. Der
Mangel an einer effektiven Kontrolle wurde hier iiberdeutlich, wobei in erster Linie
auch der Mangel der Befugnisse der internen Priifer fiir diese Situation verantwortlich
gemacht wurde.

Die vor diesem Hintergrund durchgefiihrten Reformen von 1993 fiihrten u. a. dazu,
daBl bei groflen Aktiengesellschaften nunmehr die interne Priifungskommission als
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Gremium eingefithrt wurde, daB3 Neuregelungen zu auBenstehenden Priifern getroffen
sowie die Erhohung der Zahl der Kommissionsmitglieder und die Verldngerung ihrer
Amtszeit bestimmt wurden.

Auch mit diesen Bemiihungen konnte man den Miflbrauch dieses Systems nicht in
den Griff bekommen. Deutlich wurde dies z. B. durch die Aufdeckung der Gewihrung
von Vermdogensvorteilen an die sogenannten sékai-ya durch grofle Banken und Effek-
tengesellschaften. Dariiber hinaus wurden auch Bestechungsskandale zwischen staat-
lichen Bediensteten, groen Banken und Effektengesellschaften aufgedeckt.

Kawamoto dulerte Zweifel, ob japanische Aktiengesellschaften in der Lage seien,
derartigen Unternehmensskandalen von sich aus entgegenzuwirken. Als wichtige Diszi-
plinierungsmoglichkeit fehle dem japanischen Priifer die Befugnis, Mitglieder des
Verwaltungsrates zu benennen oder zu entlassen. Dies wiirde vielmehr von der Haupt-
versammlung entschieden. Ein weiterer, in dieser Form nur in Japan anzutreffender
Problempunkt, sei das mit der japanischen Hauptversammlung verbundene Phinomen
der als sékai-ya bezeichneten Gruppe von Aktiondren. Zu diesem Problembereich
wurde ausfiihrlich in einem spiteren Referat von Nakagawa berichtet.

Weitere Fragen, die Gegenstand der nachfolgenden Referate waren, beriihrten die
Kontrollmoglichkeit der Hauptversammlung, wobei insbesondere auf das Problem des
Aktienbesitzes hingewiesen wurde. Durch die starke Uberkreuzbeteiligung japanischer
Unternehmen (etwa 70% der ausgegebenen Aktien gehoren anderen Aktiengesell-
schaften) sei die Hauptversammlung regelméfig zu einer funktionslosen Zeremonie
degradiert worden. Zum Schluf} betonte Kawamoto, daf} sich als strengstes und effek-
tivstes Instrument der Kontrolle die Aktionirsklage nach dem Vorbild des amerikani-
schen derivative suit entwickelt habe. Auch auf diese Thematik wurde in den folgenden
Beitrigen intensiver eingegangen.

3. Von deutscher Seite fiihrte Eisenhardt in die Thematik ein, wobei er feststellte, dafl
keine Meinungsverschiedenheiten dariiber bestiinden, dafl eine mdoglichst strenge und
effektive Kontrolle der Aktiengesellschaften notwendig sei. Die immer wieder gestellte
Frage, ob effektiv kontrolliert werde, lasse jedoch Defizite vermuten. Mit der Kontrolle
von Aktiengesellschaften konne man unterschiedliche Ziele verfolgen:

Sie kdonne sowohl dem Schutz der Aktiondre als auch dem Schutz der Glaubiger der
Gesellschaft dienen. Zu diskutieren sei sicher auch, ob die Kontrolle dariiber hinaus
auch einem eigenen, sog. ,,Unternechmensinteresse®, dienen konne. In der Praxis kénne
jedenfalls je nach Typ der Aktiengesellschaft das Hauptziel der Kontrolle unterschied-
lich sein. Die sog. majorisierten Gesellschaften, bei denen die Mehrheit der Aktien von
einer kleinen Anzahl von Personen (Mehrheitsaktionédre) gehalten wird, und die so-
genannten Publikumsgesellschaften seien zu unterscheiden. Bei letzteren befinden sich
die Aktien in der Hand einer Vielzahl von Aktiondren, ohne daf} ein Aktiondr oder eine
kleine Gruppe von Aktiondren die Gesellschaft beherrschten. Typisch fiir letztere sei,
daB sich die Macht bei Vorstand und Aufsichtsrat konzentriere, die nicht selten von
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denjenigen Banken abhingig seien, die fiir die meisten Aktiondre in der Hauptver-
sammlung das Stimmrecht (Depotstimmrecht) ausiiben.

Eisenhardt hob besonders hervor, daf} es bei der Aktiengesellschaft in Deutschland
keine hierarchische Organverfassung gebe. Deshalb kénne auch keine Rede davon sein,
daBl die Hauptversammlung das oberste Organ der Aktiengesellschaft sei. Fiir die
Aktiengesellschaft sei vielmehr die Machtbalance zwischen Vorstand, Aufsichtsrat und
Hauptversammlung typisch.

Diese Tatsache mache eine Kompetenzabgrenzung im Quervergleich nicht einfach.
Wesentliches Kriterium fiir die Organstruktur der deutschen Aktiengesellschaft sei, da3
deren Leitung in der alleinigen Zustindigkeit und Verantwortung des Vorstandes liege,
dessen Mitglieder allein vom Aufsichtsrat bestellt und abberufen werden kdnnten. Der
Aufsichtsrat tiberwache den Vorstand und konne die Ergreifung bestimmter Mafnah-
men durch den Vorstand an seine Zustimmung kniipfen. Die Kompetenz der Haupt-
versammlung, die eine nicht unerhebliche Menge von Entscheidungsbefugnissen, ins-
besondere die Zustindigkeit fiir Satzungsénderung, fiir sich in Anspruch nehme,
schrianke schlieBlich die Zustdndigkeiten von Vorstand und Aufsichtsrat ein. So hétten
die gesetzlichen Bestimmungen ein System von sich erginzenden, iiberlagernden und
beschrinkenden Kompetenzen von Vorstand, Aufsichtsrat und Hauptversammlung
geschaffen, das durchaus als ein Gefiige zur Ausbalancierung der Kompetenzen ver-
standen werden konne. Dieses gesetzlich verordnete Gefiige konne in einem gewissen
Rahmen durch die Satzungsbefugnis der Aktiengesellschaft, iiber die die Hauptver-
sammlung entscheide, modifiziert werden.

Zwar hitten auch in Deutschland einige spektakuldre Félle von Skandalen in den
letzten Jahren die Frage aufgeworfen, ob der Aufsichtsrat herkommlicher Prigung in
der Lage sei, die Geschiftsleitung wirkungsvoll zu kontrollieren (z.B. Wahrungsspeku-
lation der Metallgesellschaft, Kreditschwindel des Bauunternehmers Schneider oder
Fehlinvestitionen bei Daimler Benz mit der Beteiligung Fokker). Die Diskussion iiber
das Problem ,,Wer kontrolliert die Kontrolleure?* sei jedoch inzwischen abgeflaut und
in Theorie und Praxis bestehe weitgehend Einigkeit dariiber, daB sich das bestehende
System der Kompetenzverteilung zwischen den Organen der Aktiengesellschaft dem
Grunde nach bewihrt habe.

4. Die nachfolgende Tagung war in vier Themenblocke unterteilt, wobei zu jedem
Themenblock jeweils Vertreter der Lehre und der Praxis sowohl aus Deutschland als
auch aus Japan zu Wort kamen. Im ersten Themenblock beschéftigen sich die Beitrige
von Tamura (Universitit Okayama), Nakagawa (Verwaltungsratsmitglied der Sumitomo
Lease), Marutschke und Biidenbender (Verwaltungsratsmitglied von RWE) mit Fragen
des Verwaltungsrates der Aktiengesellschaft, insbesondere Aufgaben und Funktionen,
Bestellung und Abberufung der Verwaltungsratsmitglieder sowie Zusammensetzung
und Wirkung in der Praxis. Im zweiten Themenblock beschiftigten sich Fukutaki
(Kansai Universitit), Kato (Konan Universitit), Maruyama (Chuo Universitit), Leser
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(Universitidt Marburg) und Biidenbender mit der Kontrolle des Verwaltungsrates durch
den Priifer. Mit der Hauptversammlung beschéftigten sich am néchsten Tag die Bei-
trige von Kawamura (Hitotsubashi Universitit), Nakamura (Rechtsanwalt), Yamazaki
(Daiwa Effektenhandelsgesellschaft), Eisenhardt und Deisenroth (Linde AG). Den
Abschluf3 bildeten aktuelle Fragen des Aktienrechts in Japan und Deutschland, wobei
Hayakawa (Doshisha Universitidt) und Takahashi (Stadt. Universitdt Osaka) sich mit
dem Themenkreis der Aktiondrsklage auseinandersetzten und Eisenhardt noch auf
Fragen wie Treuepflichten der Aktiondre, die Aktiondrsklage gegen Beschliisse des
Verwaltungsrates und Anderungen des Aktienrechts einging.

II. ZUSAMMENFASSUNG DER JAPANISCHEN BEITRAGE

1. In ihren Ausfithrungen zu den Aufgaben und Funktionen des Verwaltungsrates der
japanischen Aktiengesellschaft gab Tamura einen kurzen Uberblick iiber die Gesetzes-
lage, wonach die Aktiengesellschaft und ihre Satzung nicht festlegen diirfen, da Ver-
waltungsratsmitglieder Aktionire sein miissen (Art. 254 Abs. 2 Shoho [Handelsgesetz]).
Zu den Aufgaben des Verwaltungsrates gehoren z.B. die Einberufung der Hauptver-
sammlung (Art. 231 Shoho), die Zustimmung zu Wettbewerbsgeschiften der Verwal-
tungsratsmitglieder (Art. 264 Shoho) oder die Beseitigung von Interessenkonflikten bei
Geschiften zwischen der Aktiengesellschaft und ihren Verwaltungsratsmitgliedern
(Art. 61 Shoho), die Ausgabe neuer Aktien (Art. 280-2 Shoho), von Schuldverschrei-
bungen (Art. 296 Shého) und von Schuldverschreibungen, bei denen den Glidubigern ein
Umtausch- oder Bezugsrecht auf Aktien eingerdumt wird (Wandelschuldverschrei-
bungen, Artt. 341-2, 341-8 Shého), sowie die Entscheidung iiber die Zahlung einer
Zwischendividende (Art. 293-5 Shoho).

Bei den Pflichten der Verwaltungsratsmitglieder wurde die aus dem Auftrags- bzw.
Quasi-Auftragsverhdltnis zur Gesellschaft erwachsende Haftung, wie z.B. Sorgfalts-
pflicht eines ordentlichen Geschiftsfithrers, hervorgehoben (Art. 254 Abs.3 Shoho
1.V.m. Art. 644 Minp6 [Zivilgesetz]), sowie die aus der Organstellung erwachsende
Treuepflicht (Art. 254-3 Shoho). Die Treuepflicht sei Ausdruck des Rechtsprinzips der
Loyalititspflicht, das unter dem Einflul des amerikanischen und englischen Treuhands-
rechts entwickelt wurde. Danach miifiten die Verwaltungsratsmitglieder als Treuhidnder
die Interessen der Gesellschaft wahrnehmen und Schédigungen unterlassen. Aus diesem
Grunde unterligen die Verwaltungsratsmitglieder auch nach Art. 264 Minpd einem
Wettbewerbsverbot. Eine besondere Regelung iiber Geschifte zwischen der Gesell-
schaft und ihren Verwaltungsratsmitgliedern trifft Art. 265 Shoho . Zum Schutz der
Interessen der Gesellschaft ist darin eine Reihe von Fillen zustimmungspflichtiger
Geschifte hervorgehoben: Dies ist beispielsweise der Fall, wenn ein Verwaltungsrats-
mitglied ein Produkt oder sonstiges Vermodgen seiner Gesellschaft erwirbt, wenn er
eigene Produkte oder sonstiges Vermdgen seiner Gesellschaft verduBert oder andere
Geschifte mit seiner Gesellschaft fiir sich selbst oder zu Gunsten Dritter abschlieft.
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Neben diesen ,,Direktgeschiften gilt Entsprechendes auch fiir sogenannte ,,indirekte
Geschifte”, wenn die Gesellschaft z. B. fiir die Schuld eines ihrer Verwaltungsrats-
mitglieder eine Biirgschaft leistet oder wenn die Gesellschaft mit einem Dritten, der
kein Verwaltungsratsmitglied ist, ein Geschift vornimmt, bei dem sich die Interessen
der Gesellschaft und der Verwaltungsratsmitglieder widersprechen.

Hat ein Verwaltungsratsmitglied ein Geschift abgeschlossen, so muf es danach un-
verziiglich dem Verwaltungsrat die wesentlichen Tatsachen berichten (Artt. 264 Abs. 2,
265 Abs. 3 Shohé ). Diese Berichterstattungspflicht besteht unabhingig davon, ob der
Verwaltungsrat dem Geschift zugestimmt hat. Nach Art. 47 Abs. 1 der Rechnungs-
legungsordnung der Aktiengesellschaft miissen die Einzelheiten der Geschifte detail-
liert aufgefiihrt werden.

Jedes Verwaltungsratsmitglied ist verpflichtet, rechts- oder satzungswidrige Aktivi-
tiaten anderer Verwaltungsratsmitglieder, von denen es Kenntnis erhilt, in seinem Auf-
sichtsbericht anzugeben (Art. 281-3 Abs. 3 Nr. 10 Shoho ).

Die Haftung des Verwaltungsratsmitgliedes fiir einen durch Verletzung seiner aus
dem Auftrags- oder Quasi-Auftragsverhiltnis zur Gesellschaft erwachsenen Schaden
ergibt sich grundsitzlich aus Art. 415 Minp6 . Dariiber hinaus regelt Art. 266 Shoho
eine Reihe besonderer Haftungstatbestinde. Die Haftung gegeniiber Dritten richtet sich
prinzipiell nach Art. 709 Minpé . Dariiber hinaus stellt Art. 266-3 Shohoé Grundsitze
zum Schutz Dritter auf. Verletzen Verwaltungsratsmitglieder in Ausiibung ihres Amtes
Dritte durch vorsitzliches oder grob fahrlidssiges Handeln, sind sie diesen als Gesamt-
schuldner zum Schadensersatz verpflichtet. Das gilt auch fiir falsche Angaben, Ein-
tragungen oder offentliche Bekanntmachungen in Bilanzen oder Emissionsprospekten
etc. (z. B. Prospekthaftung).

Die Verwaltungsratsmitglieder in der japanischen Aktiengesellschaft werden von der
Hauptversammlung auf hochstens zwei Jahre bestellt (Art. 254 Abs. 1 Shoho), eine
wiederholte Bestellung ist mehrfach zuldssig. Mit einer 2/3 Mehrheit der Stimmen der
anwesenden Aktiondre konnen Verwaltungsratsmitglieder auch abberufen werden
(Art. 257, 343 Shoho).

2. Nakagawa machte in seinem Beitrag statistische Angaben zur Zahl der Direktoren
im Verwaltungsrat, der Hiufigkeit der Sitzungen und der Dauer dieser Sitzungen sowie
zum Gegenstand, der in den Sitzungen behandelt wurde. Aus diesen Zahlen ging hervor,
daB 1978 bei einer Zahl von 1.708 borsennotierten Aktiengesellschaften die Zahl der
Direktoren 26.924 betrug und damit ein Durchschnitt von 15,8 Direktoren pro Gesell-
schaft zu verzeichnen war. Wiahrend bis 1995 die Zahl der borsennotierten Aktien-
gesellschaften moderat auf 2.291 angestiegen ist, hat sich die Zahl der Direktoren bis zu
diesem Zeitpunkt auf 42.978 vermehrt, was einem Durchschnitt von 18,8 Direktoren pro
Aktiengesellschaft entspricht; der hochste Durchschnittswert war jedoch 1993 mit
19,2 Direktoren pro Aktiengesellschaft zu verzeichnen.
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Aufschlufireich war auch der Hinweis, wie sich die Zahl der Direktoren im Verhalt-
nis zum Grundkapital der betreffenden Aktiengesellschaften veréndert hat. Von den
Aktiengesellschaften mit einem Kapital bis zu 1 Mrd. Yen hatten 62,5% vier bis zehn
Direktoren, 35,7% 11 bis 20 und 1,8% 21 bis 30 Direktoren. Von den Aktiengesell-
schaften bis zu 5 Mrd. Yen hatte die iiberwiegende Zahl mit 36,3% 11 bis 20 Direk-
toren, mit 62,2% galt dieser Wert auch fiir die Aktiengesellschaften mit bis zu 50 Mrd.
Yen Kapital. Bei den groBeren Gesellschaften hatten 43,5% 31 bis 40 Direktoren
beschiftigt. Bei einer Umfrage bei 559 Unternehmen mit entsprechender Kapital-
abstufung ergab sich, daf die iiberwiegende Zahl, nimlich 365 Unternehmen, einmal
monatlich zur Sitzung der Direktoren zusammentrat. Bei den restlichen Unternehmen
fanden die Sitzungen weniger als einmal im Monat statt. Sehr aufschluSreich war auch
der Hinweis auf die Dauer dieser Sitzungen; die 1992 durchgefiihrte Umfrage bei
573 Unternehmen ergab, dall bei 222 Aktiengesellschaften die Sitzungen weniger als
eine Stunde dauerten, bei 223 weniger als zwei Stunden und bei 93 bis zu drei Stunden.
In jlingster Zeit sei jedoch ein deutlicher Anstieg der Sitzungsdauer auf iiber drei
Stunden zu verzeichnen.

Zum Gegenstand der Sitzungen gehorten folgende Angelegenheiten: Verfiigung tiber
bedeutendes Eigentum, Kreditaufnahme, Einstellung und Entlassung wichtiger Ange-
stellter und sonstige wichtige Angelegenheiten wie Entwicklungs- und Forschungsplan,
Ausweitung der Geschiftstitigkeit, wichtige juristische Angelegenheiten, Beratungen
im Hinblick auf die Hauptversammlung, Finanzstrategien.

Die eindeutig herausragende Rolle des Prisidenten (shachd) bei der Entscheidungs-
findung geht aus einer weiteren Statistik von 1995 hervor, bei der 680 Unternehmen
danach befragt wurden, wer die Entscheidungen in wichtigen Angelegenheiten treffe:
der Prisident, der Vorsitzende des Verwaltungsrates, der Verwaltungsrat, etc. In allen
Punkten, sei es Restrukturierung der Organisation, wesentliche Finanzstrategie, Divi-
dendenstrategie, neue Geschiftsbereiche, Erwerb anderer Unternehmen etc., war in iiber
50% der Fille der Prisident der Entscheidungstréger.

3. Mit der Uberwachung oder Kontrolle der Geschiftsfiihrung des Verwaltungsrates
in Japan beschiftigte sich Fukutaki und wies dabei auf einige Eigenarten des japani-
schen Aktienrechts hin, die weder das angelsidchsische noch das deutsche System tiiber-
nommen haben. Die Ahnlichkeit zum amerikanischen Board-System diirfe nicht zu der
Annahme verleiten, daB3 es sich um eine identische Konstruktion handele.

Nach Auffassung Fukutakis ist der Verwaltungsrat der Aktiengesellschaft in Japan
nicht nur ein Organ zur Geschiftsfithrung, sondern auch ein Organ zur Uberwachung
der Geschiftsfithrung. Um diese Funktion sicherzustellen, rdume das Gesetz dem Ver-
waltungsrat die Befugnis zur Bestellung und Abberufung der Vertretungsberechtigten
sowie der geschiftsfithrenden Verwaltungsratsmitglieder ein.

In groBen Gesellschaften ist dariiber hinaus die interne Priifungskommission zur
Uberwachung der Geschiftsfiihrung befugt, wobei sich hier die Funktionen von Ver-
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waltungsrat und Priifungskommission zumindest teilweise decken. Nach herrschender
Auffassung sei der Verwaltungsrat nicht nur zur Aufsicht iiber die RechtmiBigkeit,
sondern auch iiber die ZweckmiBigkeit und Angemessenheit der Ausfithrung der
Geschifte befugt, wihrend der interne Priifer nur tiber die RechtmifBigkeit des Handelns
zu wachen habe. Die bei groBen Aktiengesellschaften der Priifungskommission ob-
liegende Priifung der Rechnungslegung erfolge nur erginzend, da die Hauptversamm-
lung in diesem Falle einen besonderen Rechnungspriifer zu bestellen habe. Von der
Sonderregelung der Reform von 1993 sind insbesondere die grofen Aktiengesell-
schaften betroffen. Diese miissen mindestens drei Priifungsmitglieder haben, wobei
mindestens ein Mitglied ein Externer sein muf3 (Art. 18 Abs. 1 HGAusnGl). Es gilt das
Verbot der Amterhiufung (Art. 276 Shého ). Wahl und Abberufung der Priifungsmit-
glieder erfolgen durch Beschlufl der Hauptversammlung (Artt. 280, 254, 257 Shoho).
Die Besonderheit der Priifungskommission bei groBen Aktiengesellschaften besteht
darin, daB} sie als Kollegialorgan verfaf3t ist. Allerdings diirften Meinungsverschieden-
heiten in der Priifungskommission iiber die Geschiftsfithrung nicht durch Mehrheits-
beschluB entschieden werden. Jedes Mitglied habe seine Uberwachungsaufgaben selb-
standig und weisungsfrei in eigener Verantwortung zu erfiillen. Einen BeschluB3 des
Kollegialorgans Priifungskommission diirfe daher die Erfiillung der Uberwachungs-
aufgaben der einzelnen Mitglieder nicht storen (Art. 18-2 Abs. 2 Shoho tokubetsu-ho).
Prinzipiell sind die Beschliisse in der Priifungskommission mit der Mehrheit aller
Priifungsmitglieder zu fassen (Art. 18-3 Abs. 1 Satz 1 Shého tokubetsu-ho), eine Aus-
nahme gilt nur fiir die Kiindigung des Rechnungspriifers, die nur iibereinstimmend
beschlossen werden kann (Art. 18-3 Abs. 1 Satz 2 Shohd tokubetsu-ho).

Aufgrund der in Art. 274 Abs. 1 Shoho bestimmten Funktion, den Verwaltungsrat zu
iberpriifen, ist der interne Priifer das eigentliche Kontrollorgan der Aktiengesellschaft,
je nach GroBe der Gesellschaft ist jedoch der Gegenstand der Kontrolle verschieden.
Nach allgemeiner Auffassung unterscheidet man diese Funktion in die Uberpriifung der
Rechnungslegung einerseits und in die Kontrolle der Geschiftsfiihrung der Aktienge-
sellschaft andererseits. Im Vergleich zum amerikanischen und deutschen System stellte
Fukutaki fest, dal} das japanische System insoweit eine Art ,,Board-System® sei, als —
wie in den USA — der Verwaltungsrat zugleich geschiftsleitende wie iiberwachende
Aufgaben habe. Im Vergleich zum deutschen System fehle beim internen Priifer als
Aufsichtsorgan die typisch starre Abgrenzung zwischen Geschiiftsleitung und Uber-
wachung. Im Vergleich zum Board-System fehle in Japan die Einrichtung von Unter-
ausschiissen des Verwaltungsrates (audit committees bzw. Kontroll- und Priifungs-
ausschiisse). Zwar sei im japanischen Recht der interne Priifer als notwendiges und
eigentliches Aufsichtsorgan verfaflt, dessen Aufsichtstiitigkeit beschrinke sich jedoch

1 Gesetz iiber Ausnahmen von den Vorschriften des Handelsgesetzes betreffend die
Rechnungspriifung von Aktiengesellschaften v.a. [Kabushiki gaisha no kansa to ni kansuru
shoho no tokurei ni kansuru horitsu)
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auf die Priifung der RechtmiBigkeit der Geschéftsfithrung. Dariiber hinaus sei dem
internen Priifer keine Befugnis zur Bestellung und Abberufung der Verwaltungsrats-
mitglieder eingerdumt worden.

Nach Auffassung Fukutakis gilt die am amerikanischen Board-System geiibte Kritik
auch fiir das japanische Aktienrecht. In den USA liege die Bestellung und Abberufung
der directors bei der Hauptversammlung. Die Bestimmung der Geschiftsleitung und
Bestellung der Executive Officers obliege dem Board of Directors. In Wirklichkeit
seien jedoch Abweichungen von den theoretischen Modellen festzustellen, da die
Stimmen der Aktiondre bei der Wahl der Directors oder Board Mitglieder weitgehend
aufgrund des Verwaltungsstimmrechts (proxy) des Managements ausgeiibt werde.
Damit wiirde das Management de facto selbst tiber die Besetzung des Board bestimmen.
Hiufig gehorten die executive officers (insbesondere der chief executive officer) selbst
dem Board an. In der ganz iiberwiegenden Zahl der Fille iibernehme letzterer zugleich
die Funktion des Board Vorsitzenden (chairman). Zwar gebe es auch die sogenannten
outside directors, die managing directors nihmen aber aufgrund des proxy erheblichen
und entscheidenden FEinflu auf deren Auswahl und Bestellung. Das Board miisse
deshalb insgesamt eher als ein geschiftsleitendes Organ verstanden werden. Bei der
Beurteilung iiber die Angemessenheit dieses Systems miifiten verschiedene Fragen
diskutiert werden, z. B. wem gegeniiber der Verwaltungsrat oder interne Priifer ver-
pflichtet sei, welchen Zweck die Kontrolle eigentlich haben solle und welche Fehler der
Geschiftsfithrung durch das Aufsichtsorgan beseitigt oder vermieden werden sollten.

4. Kato beschiftigte sich in seinem Beitrag mit dem japanischen Priifungswesen und
legte dazu statistische Daten aus einer Fragebogenaktion von 1996 vor, die an 2.624
Aktiengesellschaften gerichtet war, von denen 1.641 borsennotiert waren; 2.507 Grol3-
unternehmen und 9.183 interne Priifer waren beteiligt.

Den Erlduterungen zur Statistik schickte er voraus, dal in Grofunternehmen die
Unabhiéngigkeit des Priifers auch dadurch behindert werde, daf nicht nur Vollzeit,
sondern auch externe Teilzeitmitglieder der Priifungskomitees in vielen Fillen ur-
spriinglich aus der Firma stammten, oder auf Empfehlung des Verwaltungsrates so-
genannte ,.firmennahe Personen® gewdhlt (bzw. bei der Hauptversammlung bestellt)
wiirden. Der Priifer kontrolliere zwar die Geschiftsfithrung des Verwaltungsrates, seine
Befugnisse beschrinken sich aber auf Meinungsiduflerungen, Beratungs- und Anwei-
sungsfunktionen. Wie bereits erwihnt, verfiige er iiber keine Kontroll- oder Weisungs-
rechte, wie z.B. das Wahl- oder Abberufungsrecht der Verwaltungsratsmitglieder. Der
Verwaltungsrat sei daher nicht vom internen Priifer direkt abhiingig. In der Praxis
stiinden auch nur wenige professionelle Priifer zur Verfiigung, weshalb man auf die
Zusammenarbeit mit der internen Revisionsabteilung angewiesen sei. Priifungsgegen-
stand des internen Priifers bei der Priifung der Geschiftsfiihrung seien die umfang-
reichen allgemeinen Dienstpflichten des Verwaltungsrates. Der Umfang der Befugnisse
sowie die Verantwortung des internen Priifers seien jedoch nicht explizit definiert.
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Zwar gehorten auch rechtswidriges Handeln der Verwaltungsratsmitglieder, schwer-
wiegende Gesetzes- und Satzungsverstdfe etc. zu den gesetzlichen Priifungspflichten
des internen Priifers, mangels klarer Urteilskriterien und der Schwierigkeit, Beweis-
material zu beschaffen, sei die Erfiillung dieser Aufgabe jedoch @uflerst schwierig. Ins-
gesamt gesehen sei eine Verbesserung der Aufsichtsbedingungen sowie die Erstellung
von Priifungsgrundsidtzen und die Entwicklung eines Priifungsverfahrens (Priifungs-
risikomodell, analytische Revisionsmethoden etc.) dringend geboten.

Aufschluireiche Hinweise iiber die Struktur des Priifersystems ergaben die Ergeb-
nisse der Umfrage, die sich an Art. 18 Shoho tokubetsu-hé orientierte, wonach von
mindestens drei Priifungsmitgliedern mindestens einer iiber einen Zeitraum von fiinf
Jahren weder in der Gesellschaft noch in einer Tochtergesellschaft als Verwaltungsrats-
mitglieder oder Manager oder dhnliches titig gewesen sein darf und mindestens einer
Vollzeitmitglied sein mufl. Im Durchschnitt betrigt die Anzahl der Priifungsmitglieder
pro Aktiengesellschaft vier Personen, wobei 47% Vollzeit- und 53% Teilzeitpriifungs-
mitglieder sind. Vor Aufnahme ihrer Tétigkeit als interne Priifer waren 81,7% als
Abteilungsleiter, Verwaltungsratsmitglied, geschiftsfiihrendes Verwaltungsratsmitglied
oder hauptgeschiftsfithrendes Verwaltungsratsmitglied beschéftigt. Hinsichtlich der
gegenwirtigen oder vormaligen Beschiftigung externer Priifungsmitglieder galt fiir
68,6%, dal} sie Verwaltungsratsmitglied, Direktor oder Abteilungsleiter in der Mutter-
gesellschaft, bei einem Kapitalanleger, bei einer in Geschiftsbeziehung stehenden Bank
oder einem verbundenen Unternehmen waren oder Wiederanstellung als Priifungsmit-
glied nach Verstreichen der Fiinfjahresfrist nach Ausiibung der Tétigkeit als Priifungs-
mitglied fanden. Beziiglich der Wahlmethoden zum Kandidaten des Priifers hiel3 es, daf3
Gespriche mit dem oberen Management iiber die Wahl der Kandidaten fiir das interne
Priifungsamt in 40,4% der Fille stattgefunden hitten, etwa der gleiche Wert, ndmlich
39,8%, gelte fiir Kandidaten fiir das externe Priifungsamt. Als wichtigstes Ziel des
internen Kontrollsystems wurde die gesetzes- und vorschriftsmiBige Durchfiihrung der
Geschifte mit 78,8% benannt. Uber die Effektivitiit des internen Kontrollsystems wurde
vor allem auf die personliche Uberpriifung der wichtigen Geschiiftsfithrungs- und
Unternehmenstitigkeiten hingewiesen. Die ausfiihrliche Darstellung enthielt noch eine
Reihe weiterer interessanter Punkte zur Zusammenarbeit mit dem AbschluBpriifer und
mit der internen Revisionsabteilung sowie zum Verhalten der Priifungsmitglieder
gegeniiber dem Verwaltungsrat und zum Verhiltnis zwischen Priifer und Unternehmen
bzw. zur Frage, welche Konsequenzen sich aus rechtswidrigen Handlungen oder
schwerwiegenden Verstden gegen Gesetze etc. ergeben. Als Fazit machte Kato einige
Vorschldge zur Verschirfung der Kontrolle durch den Priifer, die insbesondere die
Auswahlmethode der Priifer betrafen. Die Ausarbeitung einer vom Verwaltungsrat un-
beeinfluBbaren Auswahlmethode sei unerldflich. Denkbar wire z.B. die Einfiithrung
eines Systems, bei dem die Priifer sich iiber einen Bestellungsvorschlag einigen und
diesem sodann Folge geleistet werden miisse. Bei der Wahl externer Priifungsmitglieder
miisse deren Unabhingigkeit gewihrleistet werden. Dem Priifer solle nicht nur eine
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Aufsichts-, sondern auch eine Uberwachungsfunktion zugestanden werden. Dadurch
erreiche man die Stirkung seiner Position bei der Aufdeckung und Vorbeugung un-
rechtméBigen Handelns oder schwerwiegender Gesetzes- bzw. Satzungsverstofle durch
den Verwaltungsrat. Um letzteres zum Hauptgegenstand der Priifung machen zu
konnen, miisse durch den Priifer bereits in der Planungsphase der Priifung die soge-
nannte risikoorientierte Priifungsmethode angewendet werden. Die Auskunftspflicht des
Verwaltungsrates und des AbschluBlpriifers, wie sie das Gesetz vorsieht, miisse intensiv
genutzt werden. Ferner miifften allgemein anerkannte Priifungsgrundsitze erstellt
werden. SchlieBlich spielten auch Anzahl und Qualitéit des mit der Priifung beauftragten
Personals eine erhebliche Rolle.

5. Maruyama beschiftigte sich in seinem Beitrag mit der Regelung der Vergiitung fiir
Verwaltungsratsmitglieder und Priifer in japanischen Aktiengesellschaften. Mehr Trans-
parenz sollte hier die Reform von 1981 schaffen, bis zu der die Hauptversammlung in
der Praxis den Gesamtbetrag der zu bezahlenden Vergiitung nicht nur fiir Verwaltungs-
ratsmitglieder, sondern auch fiir den Priifer gemeinsam entscheiden und dem Ver-
waltungsrat die Entscheidung iiber deren Aufteilung iiberlassen konnte. Das bedeutete,
daBl der Verwaltungsrat iiber die Hohe der Vergiitung, die jedem einzelnen Priifer zu
bezahlen war, entschied und somit in gewisser Weise EinfluBl auf diesen ausiiben
konnte. Nach der Neuregelung der Artt. 279, 280 Shoho muf3 die Hauptversammlung
nunmehr iiber die Vergiitung fiir die Priifer sowie fiir die Verwaltungsratsmitglieder
getrennt entscheiden.

Eine neue Entwicklung zeichnet sich im Hinblick auf die Einfithrung des Aktien-
optionssystems (stock options) ab. Der erste Schritt zur Einfithrung des Aktienoptions-
systems wurde in Japan mit der Reform des Handelsgesetzes von 1995 gemacht.
Danach konnte eine Aktiengesellschaft ihren Arbeitnehmern sowie Verwaltungsratsmit-
gliedern neue Aktien mit einer Einzahlungsfrist von zehn Jahren nach der Beschluf3-
fassung in der Hauptversammlung ausstellen. Dies war allerdings auf geschlossene
Gesellschaften beschrinkt und bedurfte der Genehmigung durch den Wirtschafts-
minister. Fortfiihrende Mallnahmen erfolgten mit der Reform des Shohd von 1997.
Nach Art. 210-2 Abs. 1 des Shoho kann die Gesellschaft nunmehr eigene Aktien er-
werben, wenn die Aktien den Arbeitnehmern sowie Verwaltungsratsmitgliedern zum
Erwerb aus rechtlichen Griinden angeboten werden sollen (sog. Aktienoptionssystem
durch den Erwerb eigener Aktien). Voraussetzung dafiir ist, dal die Gesellschaft diese
Form der Vergiitung mit den Arbeitnehmern oder Verwaltungsratsmitgliedern verein-
bart. Jeder Optionsinhaber darf sein Optionsrecht innerhalb von zehn Jahren nach der
entsprechenden BeschluBfassung in der Hauptversammlung ausiiben (Art. 210-2 Abs. 4
Shoho). Nach Art. 280-19 Shoho kann die Gesellschaft auch den Arbeitnehmern sowie
Verwaltungsratsmitgliedern Rechte auf den Bezug neuerer Aktien geben (Aktien-
optionssystem durch die Vergabe von Bezugsrechten neuer Aktien). In beiden Féllen ist
ein BeschluB der Hauptversammlung erforderlich. Der Beschluf mufl mit qualifizierter
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Mehrheit erfolgen. Im iibrigen diirfen bei beiden Varianten des Aktienoptionssystems
10% der Gesamtzahl der ausgegebenen Aktien nicht iiberstiegen werden (Artt. 210-2
Abs. 1, 280-19 Abs. 3 Shoho).

Kurz nach der Einfiihrung dieser Systeme haben sich bereits 33 Gesellschaften ent-
schlossen, Aktienoptionen an ihre Verwaltungsratsmitglieder und andere leitende
Angestelle zu verteilen (Bericht in der Nihon Keizai Shinbun vom 28.6.1997). Die
Vergabe von Aktienoptionen als Teil der Vergiitung geschieht in der Erwartung steigen-
der Aktienkurse. Wichtig sind daher Vorkehrungen gegen Manipulationen. Dies hat der
Gesetzgeber dadurch versucht, da bei der BeschluBfassung in der Hauptversammlung
die Namen der betreffenden Arbeitnehmer, Verwaltungsratsmitglieder, Art und Zahl
der betreffenden Aktien, Vergabepreis, Ausiibungsfrist und sonstige Konditionen ange-
geben und auch vor der Hauptversammlung bekannt gemacht werden diirfen
(Artt. 210-2 Abs. 1 Nr. 3, 280-19 Abs. 2 Shoho, Art. 166 Abs. 2 Shoken torihiki-ho
[Wertpapierverkehrsgesetz]).

6. Yamazaki beschiftigte sich in seinem Beitrag mit der Entwicklung der Verteilung
des Aktienbesitzes in Japan und gab dazu einige wirtschaftliche Grunddaten iiber die
Bedeutung der borsennotierten Aktiengesellschaften: Von 1.624 Industrieunternehmen,
die an der Tokyoter Borse Ende Mirz 1997 registriert gewesen seien, wiirden die
Gesamtaktiva hier 101,6 Billionen Yen betragen. Das Eigenkapital betrage 131,5 Billio-
nen Yen. Verfolge man die Entwicklung des Aktienbesitzes nach dem Zweiten Welt-
krieg, so lieBen sich vier Perioden erkennen, die eigene Charakteristika aufweisen. Die
erste Periode (1950-1973), d.h. von der Auflosung der alten Finanzcliquen (zaibatsu)
bis zum ersten Olschock, war dadurch gekennzeichnet, dafl der Anteil der Finanzinstitu-
tionen wie auch der Industrieunternehmen, die Aktien hielten, zunahm.

Die zweite Periode (1974-1989) folgte dem ersten Olschock und reicht bis zum
Ende der spekulativ iiberhitzten, sogenannten Bubble-Wirtschaft. Hier war festzu-
stellen, daf3 der Anteil der Finanzinstitute weiterhin zunahm, wihrend der Anteil der
Industrieunternehmen abnahm. Die anschlieBende dritte Periode ab 1990 ist dadurch
charakterisiert, da3 sowohl der Anteil der Finanzinstitute wie der der Industrieunter-
nehmen abnahm und dafiir der Anteil auslidndischer Unternehmen zunahm. Fiir die 1998
beginnende vierte Periode ist die Frage noch offen, wie sich die gegenseitige Aktien-
beteiligung der Unternehmen entzerren 146t. In jedem Falle wird erwartet, dafl die
gegenseitige Aktienbeteiligung zwischen Finanzinstituten und Industrieunternehmen
weiter aufgelost wird. Diese Erwartung stiitzt sich insbesondere auf die Uberlegung,
daB die Industrieunternehmen ihre Finanzstruktur neu ordnen und faule Kredite abge-
schrieben werden miissen. Ein anderer Grund ist eine rein betriebswirtschaftliche
Uberlegung, da die Pflege und Aufrechterhaltung der gegenseitigen Aktienbeteiligung
viel Geld kostet. Aufgrund der zunehmenden Auflosung der Uberkreuzbeteiligungen
machte Yamazaki verschiedene Trends fiir die kiinftigen Investments der GroBaktionire
aus, insbesondere der Versicherungsgesellschaften und der Banken, aber auch der
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Kleinaktiondre und auslidndischen Anleger. Dabei ging er davon aus, dall Versiche-
rungen zunehmend in Aktien von Industrieunternehmen investieren wiirden, wéhrend
Banken ja nicht zu den GroBk#dufern von Aktien gehdren wiirden. Anhand zahlreicher
Tabellen faBte Yamazaki zum SchluB noch die negativen Auswirkungen der Uberkreuz-
beteiligungen zusammen und trug dabei deren negative Effekte auf die Bildung eines
dem Markt angepaBten Aktienkurses hervor. Ahnlich negativ habe sich dies auf die
Rendite der betreffenden Aktien ausgewirkt.

7. Nakamura beschiftigte sich in seinem Beitrag mit der Praxis der Hauptversamm-
lung und ging hier zunichst auf die Frage ein, wie hoch eigentlich der Prozentsatz der
Stimmrechtsausiibung auf den Hauptversammlungen sei. Zu dieser Frage wurde 1997
eine Umfrage bei 2.352 borsennotierten Unternehmen gestartet, von denen 81,9% auf
die Umfrage antworteten. Dabei ging es um die von Juli 1996 bis Juni 1997 abgehal-
tenen Hauptversammlungen.

Bei 35,8% der Unternehmen lag der Anteil der Stimmrechtsausiibung zwischen
70 und 80%, bei 25% der Unternehmen waren es sogar 80 — 90%. Immerhin bei 20,8%
lag der Anteil der Stimmrechtsausiibung noch zwischen 60 und 70%, d. h. im Durch-
schnitt wurden zwischen 70 und 80% der Stimmrechte ausgeiibt, was einen relativ
hohen Anteil darstellt.

Als Faktoren fiir diesen hohen Anteil machte Nakamura zum einen die Bemiithungen
der Unternehmen aus, bei der Entscheidung iiber wichtige Angelegenheiten das Forum
einzuberufen, zum anderen handele es sich beim Grofiteil der Stimmrechtsinhaber um
Stammaktionédre bzw. Inhaber von Depotstimmrechten.

Ein weiterer Punkt betraf die Frage, wie viele Aktiondre mit Stimmrecht tatsdchlich
an der Hauptversammlung teilnahmen. Nur bei 18,6% der Unternehmen waren es iiber
30%, d. h. bei iiber 80% der Unternehmen nahmen weniger als 30% der Aktionére mit
Stimmberechtigung teil. Bei 34,5% der Unternehmen waren es bis zu 5% und bei 48,7%
bis zu 10%.

Diese Zahlen stellen klar, dafl in den meisten Fillen das Stimmrecht im voraus
schriftlich an Vertreter erteilt wird. Die Tendenz zur Konzentration der Stimmrechts-
ausiibung wird auch an den Zahlen deutlich, die die Anzahl der tatsdchlich auf der
Hauptversammlung anwesenden Personen ausweisen. So waren es bei der iiberwiegen-
den Zahl der Unternehmen nur zwischen 20 und 60 Personen, nur bei 21,9% der Unter-
nehmen waren mehr als 100 Aktionére auf der Hauptversammlung anwesend, d. h. nur
eine kleine Zahl der Aktionére {ibt ihr Stimmrecht tatsichlich selbst aus.

Ein weiterer Punkt der Umfrage bezog sich auf die Vorbereitung der Haupt-
versammlung, insbesondere auf die Zahl der Anfragen auf Dokumenteneinsicht etc.
81% der befragten Unternehmen erhielten im Jahre 1997 keine solche Anfrage, 9,7%
erhielten lediglich eine Anfrage.

Zur Frage, wieviel Aktiondre Fragen und AuBerungen zur Tagesordnung gemacht
haben hiel es, dal bei 90% aller Unternehmen kein Aktiondr irgendeine Frage zur
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Tagesordnung auf der Hauptversammlung gestellt habe. Und auch dort, wo solche
Fragen gestellt worden seien, seien es hochstens bis zu fiinf Personen, nur in seltenen
Féllen mehr als zehn Personen gewesen. Allerdings liee sich hier eine steigende
Tendenz feststellen. Mit dem vorgenannten Punkt hiingt auch die Dauer der Haupt-
versammlung zusammen, von der bereits die Rede war: Bei 75,6% der befragten
Unternehmen dauerte die Hauptversammlung hochstens 30 Minuten, bei 20% waren es
nur zwischen 30 und 60 Minuten. Bei 84 Unternehmen dauerte sie zwischen ein und
zwei Stunden und bei 21 Unternehmen iiber zwei Stunden. Da bereits die Bericht-
erstattung schon fast 30 Minuten in Anspruch nimmt, ist klar, da} hier in der Regel
keine Diskussionen stattfinden. Eine weitere Folge der vorgenannten Punkte ist, daf} die
Tagesordnungspunkte so wie vorgelegt verabschiedet werden; der Anteil negativer
Stimmrechtsausiibungen iiberschreitet selten 6%.

Im zweiten Teil seines Berichts ging Nakamura auf das Problem der sogenannten
sokai-ya ein. Nach einem kurzen Uberblick iiber die ,,Geschichte* der sokai-ya wies er
darauf hin, daf} deren Zahl insbesondere seit 1970 stark zugenommen habe. Nach einer
von der japanischen Polizei 1977 durchgefiihrten Untersuchung gab es zu dieser Zeit
etwa 6.500 sékai-ya, an die die Unternehmen etliche Billionen Yen bezahlt hatten.

Mit der Reform des Shoho von 1981 wurde das Verbot eingefiihrt, Honorare oder
sonstige Vergiitungen an die sékai-ya zu bezahlen, nach einer weiteren Untersuchung
1997 fiihrte dies in der Tat zu einer Reduzierung der sokai-ya auf ca. 1.000. Es stellte
sich heraus, dal von ihnen etwa 250 Mitglieder von sogenannten sékai-ya-Gruppen,
von denen es etwa 35 gab, waren, wihrend 750 sdkai-ya individuell arbeiteten. Trotz
dieses Teileffektes der Gesetzesreform zahlten, wie die jiingsten Skandale offengelegt
haben, weiterhin Unternehmen illegale Gelder an sdkai-ya. Die Zahl der Unternehmen,
an denen mehr als 50 sokai-ya beteiligt sind, hat seit 1986 stetig abgenommen, betrug
1997 nur noch 2,7% der an der Umfrage beteiligten Unternehmen. Die Zahl der Unter-
nehmen, an denen keine sékai-ya beteiligt waren, betrug 24,9%.

Entsprechend nahm die Teilnahme der sdkai-ya an der Hauptversammlung ab. 1997
waren es nur noch 12,4%. Als Mittel, die Unternehmen zu erpressen oder zu bedringen,
benutzen die sokai-ya das Fragerecht auf der Hauptversammlung, 1997 machten
101 sékai-ya von diesem Recht Gebrauch, wobei sie in der Regel schriftliche Anfragen,
einschlieBlich Antridge auf Priifung von Dokumenten, stellten.

In der Praxis erhalten die sokai-ya dann Geld dafiir, daB sie den Ablauf der Haupt-
versammlung nicht durch unangenehme Fragen behindern. Diese Zahlungen haben sich
zum Teil zu Routinezahlungen entwickelt, wobei die Schwierigkeit fiir die Unter-
nehmen in der Bilanzierung dieser Zahlungen bestand.

Um diesen MifBbrauch kiinftig noch effektiver unterbinden zu konnen, wurde 1997
bei der Reform des Shohé die Stratbestimmung fiir Zahlungen an sékai-ya verschirft:
Wihrend die Strafdrohung bisher sechs Monate Gefingnis oder eine Geldstrafe bis zu
300.000 Yen vorsah, kann nun Gefidngnis bis zu drei Jahren oder eine Geldstrafe bis zu
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3 Millionen Yen verhiingt werden. Es wird erwartet, da durch diese Verschirfung das
Problem der sdkai-ya weiter reduziert werden kann.

8. Hayakawa gab in seinem Beitrag einen Uberblick iiber das Rechtssystem der
Aktionirsklage in Japan. Aufgrund des gesellschaftsrechtlichen Instituts der Aktionirs-
klage (derivative suit) kann der einzelne Aktiondr in Vertretung der Gesellschaft und
unter eigenem Namen die Haftung der Verwaltungsratsmitglieder fiir Pflichtver-
letzungen verfolgen, wenn die Gesellschaft dies nicht selbst tut. Bisher haben die Aktio-
nire nur wenig von dieser Moglichkeit Gebrauch gemacht, weil sie selbst im Falle einer
gewonnenen Aktionirsklage keinen direkten wirtschaftlichen Nutzen erlangen konnten.
Mit der Reform des Shoho von 1993 sind jedoch die Gerichtsgebiihren herabgesetzt
worden, was zu einer deutlichen Zunahme von Aktionirsklagen gegen das Management
gefiihrt hat; 1996 waren insgesamt 188 Fille bei Gericht anhédngig. In einigen dieser
Prozesse sind Verwaltungsratsmitglieder mit Schadensersatzforderung konfrontiert
worden, die keiner mehr personlich bezahlen kann.

Unter dem Einflul des US-amerikanischen Gesellschaftsrechts ist die Aktionérs-
klage mit der Reform des Gesellschaftsrechts im Jahre 1950 eingefiihrt worden. Ent-
sprechend der damals verstédrkten rechtlichen Stellung des Verwaltungsrates wurde die
Position der einzelnen Minderheitsaktionére verstiarkt, um die Machtverhéltnisse in eine
Balance zu bringen. Obwohl die Kontrolle und Beachtung der Regeln bei der Geschifts-
fiihrung der Verwaltungsratsmitglieder eigentlich Aufgaben des Verwaltungsrates und
des Priifers sind, hielt es der Gesetzgeber fiir geboten, auch dem einzelnen Aktionér die
Moglichkeit der Kontrolle der GesetzmifBigkeit des Managements zuzugestehen. Das
Problem bestand jedoch darin, daf} das gesetzgeberische Ziel deshalb nicht zu erreichen
war, weil der Aktiondr die notwendigen Informationen zur Erhebung der Aktionirs-
klage nur schwer erlangen konnte und selbst keinen finanziellen Vorteil aus einer
erfolgreichen Klage zog.

Im Zuge der Reform des Shoh6 von 1993 wurden zwar die Gerichtsgebiihren dra-
stisch gesenkt, aber die rechtliche Natur der Aktiondrsklage wurde nicht gedndert. Bei
der Charakterisierung der Aktionirsklage gehe es in erster Linie um die Frage, ob der
Schwerpunkt auf die den Schaden ersetzende Funktion oder auf die Kontrolle des Ver-
waltungsrats gelegt werden solle. Die Rechtsprechung hat insoweit die Kontrollfunktion
der Aktiondrsklage in den Vordergrund gestellt und als deren Aufgabe die Unter-
bindung rechtswidriger Handlungen des Managements betont.

Wenn der Aktiondr mit seiner Klage obsiegt, kann er von der Gesellschaft seine
Anwaltskosten in angemessener Hohe sowie sonstige Kosten ersetzt verlangen. Ist
zwischen Klidger und Anwalt ein unangemessenes Honorar vereinbart, so stellt das
Gericht fest, da die Gesellschaft nur einen Teil davon tragen muf3. Beziiglich des
Anwaltshonorars bemif3t sich der Streitwert der Klage nach der geforderten Schadens-
ersatzsumme und nicht nach den Gerichtsgebiihren fiir eine Aktionérsklage in Hohe
eines Pauschalbetrages von 8.200 Yen. Nach herrschender Meinung kann auch ein
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Verwaltungsratsmitglied von der Gesellschaft seine Anwaltsgebiihren ersetzt be-
kommen, wenn die Klage abgewiesen wird.

Die mit der Aktionérsklage verfolgte Haftung des Verwaltungsratsmitglieds kann auf
zwei verschiedene Rechtsgrundlagen gestiitzt werden, nidmlich auf die allgemeine
Haftung im Falle der Verletzung der Sorgfalts- oder Treuepflicht eines ordentlichen Ge-
schiftsfiihrers sowie auf gesetzlich besonders geregelte einzelne Haftungstatbestéinde.
Es ist bereits lange Gegenstand der Diskussion, ob der Inhalt der Treue- mit der der
Sorgfaltspflicht identisch ist oder nicht. Beide Auffassungen nehmen eine Schadens-
ersatzpflicht gegeniiber der Gesellschaft bei einem fahrldssig verschuldeten Versto
gegen die Pflicht der Verwaltungsratsmitglieder an. Dariiber hinaus haben die Gerichte
als generelle Pflicht der Verwaltungsratsmitglieder die sogenannte Aufsichtspflicht
entwickelt, wonach auch die Geschiftsfilhrung der anderen Verwaltungsratsmitglieder
zu iiberwachen ist. Da die Aktionérsklage vielfach auf einen Gesetzesverstol gestiitzt
ist, wird von einer starken Meinung die Auffassung vertreten, dal Gesetze in diesem
Sinne nur solche seien, die mit den die Interessen der Gesellschaft schiitzenden Vor-
schriften etc. in engem Zusammenhang stehen. Es gibt aber auch Vorschriften, die
Haftungstatbestinde fiir Verwaltungsratsmitglieder festlegen, z.B. die Haftung hinsicht-
lich der Aufbringung und Erhaltung des Gesellschaftskapitals, die Haftung fiir rechts-
widrige Gewinnausschiittungen etc. Diese Haftungstatbestdnde sind verschuldens-
unabhingig. Entlastung ist nur durch Zustimmung aller Aktionire méglich.

Unter der nicht unerheblichen Zahl von Aktiondrsklagen gibt es auch einige, die
offensichtlich von sokai-ya oder rauberischen Aktiondren in miB3brauchlicher Absicht
erhoben werden. Dies kann bei den beklagten Verwaltungsratsmitgliedern zu Ver-
mogensschidigungen oder zum Verlust der Vertrauenswiirdigkeit fithren. Wie derartige
miBbrauchliche Klagen verhindert werden konnen, ist nicht unmittelbar in der Reform
des Shoho von 1993 geregelt worden. Nach Art. 1 Abs. 3 Minpo ist zwar die Erhebung
einer rechtsmilbrduchlichen Klage verboten, ein entsprechender Nachweis aber oft
schwer zu fiihren. Im Gesellschaftsrecht sind gegen mifSbriuchliche Klagen die An-
ordnung einer Sicherheitsleistung sowie die Schadensersatzpflicht des unterlegenen
Aktionirs gegeniiber der Gesellschaft vorgesehen. Aulerdem konnen die Verwaltungs-
ratsmitglieder Schadensersatz wegen unerlaubter Handlung verlangen. Ob diese Instru-
mente greifen, ist von der Entwicklung der Rechtsprechung abhiingig. Wegen der nicht
vorhergesehenen Zunahme der Aktiondrsklagen ist im September 1997 eine Gesetzes-
initiative eingereicht worden, um das Priifungssystem zu dndern und die Erhebung der
Aktionidrsklagen wieder einzuschrinken. Ob dies eine adiquate Reaktion ist, wird aller-
dings bezweifelt. Es solle vielmehr die Entwicklung in der Rechtsprechung abgewartet
werden. Der Richter hat mit der Anordnung von Sicherheitsleistungen ein wichtiges
Instrument in der Hand, um — im Rahmen seines weiten Ermessens — bestimmte Rechts-
anwilte, die zusammen mit sokai-ya Aktiondrsklagen in miBbrauchlicher Absicht er-
heben, von der Klage auszuschlieBen. In Fillen wie dem des Kaufhauses Takashimaya,
in dem die Riickgabe des an einen sokai-ya gegebenen finanziellen Vorteils verlangt
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wurde, verloren einige Verwaltungsratsmitglieder die Gelegenheit, sich gegen die un-
gerechtfertigte Klage selbst zu verteidigen, da mehrere beklagte Verwaltungsrats-
mitglieder sich zu einem Vergleich mit den Klédgern entschlossen, um angesichts der
zahlreichen Presseberichte das Ansehen des beriihmten Kaufhauses in der Offentlich-
keit zu schiitzen. Die Konsequenz war allerdings, daB} sie damit auf die Moglichkeit ver-
zichteten, ihre Unschuld zu beweisen. Auch diese Problematik wird von den Gerichten
zu beriicksichtigen sein.

9. Im Prinzip kann davon ausgegangen werden, daf die Aktionérsklage als wirksames
Instrument zur Kontrolle von Aktiengesellschaften fungieren kann. Die entscheidende
Frage wird jedoch sein, wie mifbrdauchliche Klagen verhindert werden konnen. Die
Thematik fithrte Takahashi unter dem Aspekt der Rechtsprechung iiber die Aktionirs-
klage in Japan, insbesondere unter dem Aspekt der Anordnung von Sicherheitsleistung
und den Miflbrauchseinwand, fort. Nach Art. 267 Abs. 4 Shohé kann das Gericht im
laufenden Aktionirsklageverfahren jederzeit auf Antrag des Beklagten anordnen, dafl
der klagende Aktiondr angemessene Sicherheit fiir einen moglichen Schadenersatz-
anspruch der beklagten Gesellschaft leistet. Voraussetzung ist allerdings die Glaubhaft-
machung, daf} die Klage in ,,boser Absicht eingereicht worden ist.

Die Auslegung des Begriffs ,,bose Absicht® ist in der Rechtsprechung und Literatur
sehr umstritten. Nach der herrschenden Meinung in der Literatur reicht die blofe
Kenntnis oder gar das Kennenmiissen der Schidigung des Beklagten aus. Lediglich eine
Mindermeinung verlangt zusétzlich die Absicht einer Schadenszufiigung.

Die Rechtsprechung hatte erstmals im Beschlufl des Distriktsgerichtes Nagoya vom
26.02.1994 Gelegenheit, zu dieser Frage Stellung zu nehmen. Das Gericht legte hier
einen strengen Maf3stab an, indem es eine Absicht der Schadenszufiigung verlangte. In
dem betreffenden Fall handelte es sich bei dem Klidger um einen bekannten sékai-ya,
der 1993 eine Aktionidrsklage gegen ein Verwaltungsratsmitglied der Tokai Bank er-
hoben hatte, um Schadensersatz fiir die Gesellschaft zu verlangen. Es handelte sich um
den Ersatz fiir ein uneinbringliches Darlehen, das die Tokai Bank einer Firma gegeben
hatte, die angeblich bereits bei der Darlehensvergabe in erheblicher Finanznot steckte.
Den Antrag des Beklagten, vom Klédger eine Sicherheitsleistung zu verlangen, da die
Klage nur zu dem Zweck erhoben worden sei, dem Beklagten zu drohen, wies das
Gericht zuriick. Allein aus der Tatsache, dafl der Klager frither als sékai-ya aktiv ge-
wesen sei, konne nicht auf eine bose Absicht geschlossen werden. Es miisse vielmehr
dargelegt werden, daB3 der Kldger von den mangelnden Erfolgsaussichten der Klage
wisse und trotzdem klage. Dariiber hinaus miisse eine besondere subjektive Schadi-
gungsabsicht vorliegen.

Dieser Beschluf} ist wegen seines zu strengen Mafistabes erheblich kritisiert und in
spiteren Urteilen auch nicht in diesem Sinne fortgefiihrt worden. So verlangte das
Distriktgericht Tokyo im Beschlul vom 22.07.1994 nicht die Absicht der Nachteils-
zuftigung. Im konkreten Fall war der Kldger Aktionédr der Aktiengesellschaft Yanome
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Suiun Industrie und klagte gegen vier Vorstinde der Gesellschaft mit der Begriindung,
daB sie einem bekannten Aktienspekulanten fiir ein Darlehen in Hohe von 30 Mrd. Yen
verschiedene Kreditsicherheiten geleistet hitten. Das Gericht stellte dazu folgende
Kriterien auf, nach denen eine bose Absicht angenommen werden kénne:

a) Die Klagebegriindung ist in ihren wichtigsten Teilen unschliissig.

b) Es gibt triftige Griinde fiir die Annahme, dafl die anspruchsbegriindenden Tat-
sachen nicht bewiesen werden konnen.

c¢) Der Anspruch wird im Hinblick auf die vorgebrachte Verteidigung des Beklagten
mit hoher Wahrscheinlichkeit abgelehnt werden.

Das Gericht hatte daraufhin von dem klagenden Aktionidr Sicherheitsleistung mit der
Begriindung verlangt, es sei unwahrscheinlich, daB die Haftung der Beklagten zustande-
komme, da diese zum Zeitpunkt der Darlehensvergabe nicht Verwaltungsratsmitglieder
gewesen seien.

In der Berufungsentscheidung zum Fall der Tokai Bank hat das Obergericht Nagoya
mit BeschluB vom 08.03.1995 den Beschluf3 der ersten Instanz korrigiert und Sicher-
heitsleistung mit der Begriindung angeordnet, daB3 eine solche Anordnung erfolgen
konne, wenn ein normaler Mensch bei Einreichen der Klage damit rechnen miisse, daf
die Moglichkeit des Obsiegens und der Anerkennung der Haftung des Verwaltungsrates
gering seien. Die Kriterien fiir ,,bose Absicht umfassen damit neben Vorsatz bzw.
Kenntnis auch grobe Fahrlissigkeit.

Auch in der Berufungsinstanz des Yanome Urteils fand eine Korrektur insofern statt,
als das Gericht die positive Kenntnis des MifBerfolgs der Klage als Kriterium fiir bose
Absicht verlangte.

In einem BeschluB3 des Obergerichts Osaka vom 26.08.1997 ging es um die Haftung
einer Arzneimittelfirma fiir die Verwendung von HIV-infiziertem Blut aus den USA bei
der Herstellung von Medikamenten. Die von der Gesellschaft aufgrund eines Vergleichs
zu zahlende Schadensersatzsumme betrug ca. 3 Mrd. Yen, fiir die nun 40 Aktionére der
Gesellschaft den Verwaltungsrat im Rahmen einer Aktionédrsklage haftbar machten.
Wie die Vorinstanz verlangte auch das Obergericht Osaka, dal bdse Absicht als
positive Kenntnis iiber die Unwahrscheinlichkeit des Zustandekommens des Schadens-
ersatzanspruches zu interpretieren sei und daher davon die Sicherheitsleistung abhéngig
gemacht werden miisse.

In der Rechtsprechung hat sich damit noch keine einheitliche Linie iiber die Frage,
ob positive Kenntnis oder grobe Fahrldssigkeit fiir die Annahme der bdsen Absicht
geniigen soll, herausgebildet. Bei der Beurteilung dieser Frage kann aber auch das
Kriterium der sogenannten mi3brdauchlichen Motive des Klédgers eine Rolle spielen, wie
dies z. B. im Urteil des Distriktgerichts Nagoya vom 28.02.1995 der Fall war.

Es gab aber auch Fille, in denen Gerichte bei Annahme eines Rechtsmiflbrauchs auf
die Vorschrift des Art. 1 Abs. 3 Minpé zuriickgriffen, um die Klage abzuweisen (Urteil
des Distriktgerichts Nagasaki vom 19.02.1991).
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Takahashi kam zu dem Ergebnis, dafl wirtschaftlich gesehen wenig Anreiz fiir einen
Aktiondr zur Erhebung der Aktionirsklage bestehe. Trotzdem solle es toleriert werden,
daB3 Aktionire solche Klagen erheben, um eigene Zwecke zu verfolgen, die z. B. durch-
aus auch der Verwirklichung einer politischen Idee dienen konnen. Der Einwand des
RechtsmiB3brauchs solle in diesen Fillen nicht anerkannt werden. Die Aktionérsklage
solle im iibrigen dann nicht wegen Miflbrauchs abgewiesen werden, wenn die Klage
begriindet sei und die Haftung des Verwaltungsrates bestehe. Anders als in Deutschland
gehe es in Japan um einen Anspruch der Gesellschaft gegen ein oder mehrere Ver-
waltungsratsmitglieder. Der weiteren Durchfithrung der RechtmiBigkeitskontrolle und
der Verfolgung von Anspriichen der Gesellschaft solle hier grofere Bedeutung bei-
gemessen werden. Vor allem bei der Feststellung der mifSbrauchlichen Motive sei
besondere Vorsicht angebracht.

10. Kawamura beschiftigte sich in seinem Beitrag mit der Bedeutung der Hauptver-
sammlung. Vor 1950 habe keine gesetzliche Regelung iiber die Machtbefugnisse der
Hauptversammlung bestanden, nach allgemeiner Auffassung sei jedoch die HV als das
natiirliche oberste Organ der Aktiengesellschaft anerkannt gewesen. Mit der Reform
von 1950 und der Einfithrung des Art. 230-10 Shohé wurde eine Beschrinkung der
Befugnisse der HV auf die im Gesetz genannten Angelegenheiten eingefiihrt. Dafiir
wurden die Befugnisse des Verwaltungsrates wesentlich erweitert. Trotzdem sei nach
wie vor die Hauptversammlung als oberstes Organ der Aktiengesellschaft anzusehen.
Nach einem kurzen Uberblick iiber die gesetzlichen Regelungen zur Hauptversammlung
wies Kawamura darauf hin, daB in der japanischen Praxis nur eine kleine Zahl von
Aktiondren an den Sitzungen teilnehme und nur wenige Fragen oder Kommentare
vorkdmen. Es werde oft darauf hingewiesen, da3 im japanischen Managementsystem
die japanischen Unternehmen sich eher um die Interessen der verbundenen Unter-
nehmen, der Hausbanken und ihrer Angestellten als um die der Aktionédre kiimmerten.
Dieses System werde durch die weit verbreitete Uberkreuzbeteiligung japanischer
Unternehmen (keiretsu) begiinstigt. Das System der Uberkreuzbeteiligung verhindere in
der Regel eine feindliche Ubernahme. In den meisten Fillen seien iiber 50% des Grund-
kapitals in den Hinden der Uberkreuzbeteiligungsaktionire. Letztere mischten sich
auch nicht in das Management oder die inneren Angelegenheiten eines anderen beteilig-
ten Unternehmens ein. All dies fiithre zu Interessenbenachteiligung der sonstigen Aktio-
nire. Es sei dringend notwendig, dafl sich hier die Struktur des japanischen Manage-
ments mehr zugunsten einer Interessenwahrung der normalen Aktiondre wandele.
Da man in diesem Punkt nicht auf Gesetzesdnderungen warten kdnne, miisse dies aus
dem System selbst heraus erfolgen. AuBlerdem seien die Aktiondre diejenigen, die das
Unternehmen mit Kapital versorgten, so daB} sie nur ein natiirliches Interesse an der Art
und Weise des Managements hétten. Um der eigentlichen Bedeutung der Hauptver-
sammlung Rechnung tragen zu konnen, miilten hier Systeménderungen vorangebracht
werden.
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Das Gesetz habe hier zwar bereits verschiedene Regelungen getroffen, um die
Stellung der Hauptversammlung zu stdrken, wie z. B. die Aufkldarungspflicht der Ver-
waltungsratsmitglieder oder der internen Priifer gegeniiber der Hauptversammlung
(Art. 237-3 Shoho), die Rechte der Aktiondre, vor der Hauptversammlung zu bestimm-
ten Angelegenheiten der Tagesordnung Stellung zu nehmen etc. (Art. 233-2 Shého),
sowie das Verbot des Angebots von Vermogensvorteilen — in erster Linie um sokai-ya
auszuschlieBen — (Art. 294-2 Shoho). Es komme jedoch darauf an, diese Moglichkeiten
des Gesetzes den Aktiondren noch bewulter zu machen. Hierzu gehore die Kenntnis
dariiber, daB durch EinfluBnahme in der Hauptversammlung die Moglichkeit der
EinfluBnahme auf den Aktienkurs bestehe und die Bedeutung der iiberkreuzbeteiligten
Gesellschaften zuriickgedriingt werden koénne. Mit dem Riickgang dieser Uberkreuz-
beteiligungen wiirde auch die Bedeutung der Hauptversammlung in Zukunft zunehmen.



