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l. Einleitung

Der folgende Aufsatz ist eine geringfligig Uberasdei Version eines Vortrags Uber das japanische
Gesellschaftsrecht anlasslich der im August 20l@natalteten Summer School fur japanisches
Recht an der Goethe-Universitat Frankfurt am MalPer Vortrag war nicht nur an Juristen und
Studierende der Rechtswissenschaften, sondern audapanologen und Studierende der Japan-
ologie gerichtet, weshalb ich mich bemuht habe,hrmwglichst nicht in juristischen Details zu

verlieren, sondern eine Einfihrung in das Wesenagesischen Gesellschaftsrechts zu geben.

In den letzten Jahren gab es im Umfeld japanisdméernehmen zahlreiche bedeutende gesetzliche
Anderungen, und es scheint, als wiirde sich diessi€dung zunehmend beschleunigen. In dieser
Lage, in der die taglich neu auftretenden Rechisiiaschnellstmdglich einer Lésung beddrfen, ist
es fur die Gelehrten des Gesellschaftsrechts dfiwiecig, sich wissenschaftlich mit der
substantiellen Dimension dieser Rechtsfragen zichadésgen. Auch dieser Aufsatz Uber das

japanische Gesellschaftsrecht ist nur eine Skimee Gegenstand meines Forschungsgebietes.

Die Darstellung beginnt — zum besseren Verstandaiszugrundeliegenden Systematik vor allem
fur den deutschen Leserkreis — mit einer knappé@utarung der Entsprechungen des deutschen
Begriffs ,Gesellschaft® im Japanischen. Auf diesantinologische Klarung folgt ein kurzer
Uberblick zur Geschichte des japanischen Geseltsthahts bis hin zur Erstellung des japanischen
Gesellschaftsgesetzes, da zum Verstdndnis desgéeujapanischen Gesellschaftsrechts eine
gewisse Kenntnis seiner Vorgeschichte hochst vgclidi. Bereits hier sei der wichtige Punkt
erwahnt, dass das historische japanische (Aktieas¢{schaftsrecht unter dem starken Einfluss
Deutschlands und der Vereinigten Staaten von Araagéstaltet wurde, was sich noch gegenwartig
auf das japanische Gesellschaftsgesetz und di&kt@traer japanischen Aktiengesellschaften
auswirkt. In den weiteren Abschnitten werden dieBesonderheiten des japanischen

Gesellschaftsrechts anhand der Struktur der jaglaemsAktiengesellschatt illustriert.

[I.  Terminologie

Dem deutschen Oberbegriff ,Gesellschaft” (i.S.vrddaen- und Kapitalgesellschaften) in seiner

juristischen Bedeutung entsprechen zwei japaniBgwriffe, zum einerKaishaund zum anderen

1 Herzlich bedanken méchte ich mich an dieser StslieHerrn Professor Balz dafiir, dass er mir dightbkeit zu
diesem Vortrag gegeben und mir diesbezliglich seholfen hat. Weiterhin méchte ich mich bei HerrofBssor
Baums dafiir bedanken, dass er mich als Gastwidsgiec an seinem Lehrstuhl tiberaus freundlich grofztigig
unterstitzt. SchlieRlich danke ich auch Frau Badier,mir sowohl sprachlich als auch inhaltlich beierfassen
dieses Textes sehr geholfen hat.
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Kumiai. Der deutschen Gesellschaft biirgerlichen Rechts YGeRyleichbar ist di&Kumia?, und

die japanische Entsprechung der deutschen OHGiés(Gbmei-)Kaishd. Der (Ober-)Begriff
»Kaishd stimmt mit dem der ,Handelsgesellschaft* im dehisn Recht Gberein. Dementsprechend
wird die japanische Aktiengesellschaft Kisbushiki-kaishaezeichnet (Uberblick iAbb. 1).

Beim Import westlicher Rechtssysteme in Japan wutavohl der BegrifiKumiai als auch der
Begriff Kaisha benutzt, um das deutsche Wort ,Gesellschaft* zersitzeh Warum fiir die
Ubersetzung zwei verschiedene Worter gebrauchtemrigt nicht ganz klar. Zumindest historisch
war das WortKaisha nicht auf die Bezeichnung einer Handelsgesellscheschrankt, sondern
wurde auch in einer umfassenderen Bedeutung figierusw. benutztim Entwurf des 1898 in
Kraft getretenen japanischen Zivilgesetzbuches-wais zum Stadium der Vorlage beim Parlament
— auch fur die GbR die Bezeichnungaisha verwendet worden. Die Verwendung der
unterschiedlichen BegriffiéaishaundKumiai erscheint daher nicht zwingeh&leichwohl wurden
diese beiden Bezeichnungen der Konzeption der Typanapanischen Gesellschaften festgelegt.
Dabei herrscht in Japan heute — anders als nactedgschen Lehre — das Verstandnis vor, dass
sich die Personenhandelsgesellschaft nicht weskntbn der Korperschaft unterscheidet, sondern
in ihrer Natur der Koérperschaft ahnlich ‘ist Dementsprechend wird in Japan den
Handelsgesellschaften Kaishd) ganz allgemein juristische Personlichkeit zuer® Im

Gegensatz dazu ist die im Zivilgesetzbuch gereg@atie (Kumiai) keine juristische Person.

Minpdj6, also einer birgerlichen Gesellschaft; geregeltMinpbten [japanisches Zivilgesetzbuch], Gesetz Nr.
89/1896 3. Buch 2. Kp. 12 Abschnitt (Artt. 667 638.

Ublicherweise wird das WoKaishain einer Wortzusammensetzung, in der es an zwsttgte steht, zuGaisha
verschliffen, im vorliegenden Aufsatz wird jedoctusa Griinden der Einheitlichkeit und Ubersichtlictikei
durchgéngig das WoKaishabenutzt. Zu den Entsprechungen der einzelnen [Selsaftstypen vgl. Abb. 1.

In Japan gabe es vor der Berlihrung mit européisBleehtssystemen das Witdishanoch nicht. Anscheinend ist
es eine Ubersetzung des niederlandischen Wortesatddaappiji* (zu deutsch ,Maatschaft’, was ebenfalls
Handelsgesellschaft bedeutet). (Kag, Kaisha toiu kotoba ni tsuitfUber das Wort Kaishd], in: Kigyd to
H6s6z6 1 (2004) 70. Demgegeniber wukdeniai bereits fur die Kabunakamagenannten Kaufmannsinnungen
der Edozeit (ca. 1600 - 1867) benutzt und ist kein geschaffenes Wort.

So geht die Grindung der Senshu Universitat angreiForschungskreis japanischer Studenten der tditiae
Columbia zuriick, der sichNihon Hoéritsu Kaisha [Japanische Gesetzesgesellschaft] ngBivéritsu no
héritsukeizaigakké nihonhatsu no séritsu hatagie Grindung der ersten privaten Schule fur Rechixd
Wirtschaftswissenschaft in Japan], Nydsu sensyldSgptember 2006, 6f.).

® Bei der Diskussion des Zivilgesetzbuches im Repnétenhaus wurdéaishaals Begriff fiir GbR durch das Wort
Kumiai ersetzt. Zum Grund dafiir sagte einer der VerfagssrEntwurfsK. UME: ,Es ist schwer zu begreifen, aber
das Wort ,Kumiai®  hat wohl den Gesetzgebern besser gefalleB£rRS, Minpbydgi . Kan no San .
SaikenhefWichtige Punkte zum Zivilgesetzbuch, Bd. 3] (Toki897) 771).

Vgl., T. Suzuki, Kaisha no shadanhéjins¢Die Gesellschaft als Korporation mit juristischeersonlichkeit], in:
Shbhdkenkyu [[Forschungen zum Handelsrecht I1] (Tokio 1971) 1.

Art. 54 Abs. 1ShéhéterfJapanisches Handelsgesetzbuch] a.F.; Afai8hahod[Japanisches Gesellschaftsgesetz].
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lll.  Geschichte des japanischen Gesellschaftsrechts

Einige Wesensmerkmale des japanischen Gesells@dits lassen sich nur vor dem Hintergrund
seiner geschichtlichen Entwicklung verstehen. Dadteeine Dreiteilung vorzunehmen: Zunéchst
die Zeit ab 1868, die durch eine Rezeption westhchind besonders deutschen Rechts gepragt war.
Darauf folgte eine Zeit amerikanischen Einflussashndem Zweiten Weltkrieg ab 1950. Seit dem
Jahr 2005 hat Japan schlief3lich ein neues Gesafilsirht, das zwar international ausgerichtet ist,

zugleich aber noch deutlich die Spuren seiner Gelstehtragt.

1. 1868 — 1945: Deutsches Gesellschaftsrecht alsbifal

Die Modernisierung Japans beginnt im Jahre 1868 dmitMeiji-Restauratioi. Vor der Meiji-
Restauration regierte in Japan dado-Bakufu,an dessen Spitze nicht der Kaiser, sondern der
Shégun stand. Unter dem Shogun — und diesem zub&bgand Lehenstreue verpflichtet — regier-
ten in den verschiedenen Provinzen Japans die aogemDaimydals Lokalgouverneure, die fest
in starre Konventionen verhaftet waren. Mit der ldfig des Landes nach jahrhundertelanger
Abschottung war Japan schlief3lich zu Reformen gegemn. Mit deMeiji-Restauration wurde eine
zentralistische Regierung geschaffen. Diese meig-Regierung nahm in verschiedenen Gebieten
zahlreiche Modernisierungen vor. Nicht zuletzt entBestreben, die sog. ,Ungleichen Vertrdfe*

aufzuheben, umfasste das wesentlich auch die Reaa@eigneter westlicher Rechtssysteme.

Was das Handels- und Gesellschaftsrecht betriffiyisrde dessen Modernisierung mal3geblich von
einem Deutschen durchgefiihrt, der @lgatoi-Gaikokujii* nach Japan gerufen worden war. Der
Name dieses Mannes idermann RoesleRoesley 1834 in Laufs an der Pegnitz geboren, war seit
1861 Professor fur Staatswissenschaft an der WitgeRostock, bevor er im Jahre 1878 auf Bitten
der japanischen Regierung nach Japan kam. Daat lgtute priméar als der Verfasser des Entwurfes
des Verfassungsgesetzes, der sogenahédinVerfassundf, bekannt. Weniger bekannt ist, dass er
auch an der Entstehung des japanischen HandelslgeskeeqShohoten)nalRgeblich beteiligt war.
RoeslerEntwurf eines Handelsgesetzbuches fur Japan waitdbén Jahre 1884 fertig gestellt und

Bzw. japanisctMeiji-Ishin. Zu der Frage, wann dMeiji-Restauration begann (und wie lang sie dauerte)egilin
Historikerkreisen einige Kontroversen. An diesegli8tsoll allerdings das allgemein gebrauchlichler,Jaémlich
das Jahr der Anderung des AranamendVaiji“ (bei der Thronbesteigung des Kaisers Mutshuhito)ahr 1868,
als Zeitpunkt des Beginns deleiji-Restauration angenommen werden.

19 50 wird allgemein der amerikanisch-japanische kasohafts- und Handelsvertrag (,Harris-Vertrag“nvb858
bezeichnet, der den USA in Japan einseitig Konaassi einraumte, wie minimierte Importzélle und exteriale
Gerichtsbarkeit fiir amerikanische Staatsangehdrige.

' Dies bedeutet wértlich ,Angestellter Auslander*.

12 Meiji-Kenp@ Verfassung des GrofRkaiserreiches Japan vom biu&e1889.



wurde 1889 nach der Untersuchung durch einen japlaan Ausschuss veréffentlicht. Eigentlich
war das Inkrafttreten des neuen Handelsgesetzegafiifolgende Jahr — 1890 — erwartet worden.
Eine neu entflammte Debatteliber den Entwurf verzégerte aber das Inkrafttretes Gesetzes.

Kernpunkt war die Frage, ob die japanischen Katdleaur Ubernahme der westlich gepragten
Regelungen bereit seien — ob also das neue Gesetzdi€¢ japanischen Gegebenheiten

praxistauglich sef?

Schliel3lich trat der Teil des Handelsgesetzeshdete als ,(japanisches) Altes Handelsgesetzbuch*
oderKy(shohotef? bekannt ist, im Jahr 1893 in Kraft. In diesem Tedlr vornehmlich das Gesell-
schaftsrecht geregelt, dessen Vorschriften dannhaltlich grof3tenteils unverandert — ins (japa-
nische) neue Handelsgesetz bahinshéhdteron 1899° iibernommen wurden. Beide orientierten
sich hauptsachlich am Allgemeinen Deutschen Hagdsktzbuch von 1861 und wiesen zahlreiche
Merkmale deutschen Handelsrechts duben Grund, waruniRoeslersich so stark am deutschen
Vorbild orientierte, nennt er selbst in seinem Bmfywin dem er schreibt, dass unter den
Handelsgesetzblchern ,das deutsche, was \ollstégitignd Grundlichkeit betrifft, die erste

Stelle* einnehmé®

Deshalb steht seit der Erstellung des Handelsdasdies die Lehre des japanischen Gesell-
schaftsrechts unter dem starken Einfluss der deeitstehre. Einen guten Eindruck dieses starken
Einflusses verschafft ein Blick in die SchriftennziHandelsrecht aus dieser Zeit. Als Beispiel
hierfir sei ein Aufsatz eines japanischen Gesaddltstechtlers aus dem Jahre 1929 aufgefihrt, in

dem sowohl Fachtermini als auch die Bibliograptiamiiberwiegend deutsch gepragt sthd.

13
14

Shbhbtenronsd

In diesem Zusammenhang ist auch die zur gleicheih gefihrte Debatte Uber das Zivilgesetzbuch ipada
(-Minp6tenrong®) erwéhnenswert, in der diskutiert wurde, ob Biefuhrung westlichen Familienrechts die Gefahr
der Zerstorung japanischer Moral in sich bergel\&tdretend sei hierfir eine Abhandlung mit demnteTi
.Minpbidete chikéhorobu“ [Mit dem Zivilgesetz kommt die Vernichtung deShikd (Y. Hozuwmi, in:
Hégakushinpd 5 (1891), wiedergegeben, iresUcl (Hrsg.), Hozumizatukahakusi ronbunsf{®ammlung der
Aufsatze von Dr. Hozumi] (1913) 246) genanr@h(kdist das konfuzianische Prinzip der Untertanentrené
Kindesliebe bzw. der Untertanen- und Kindespflicht)

' Gesetz Nr. 32/1890.

® Gesetz Nr. 48/1899.

' In Japan ist es herrschende Meinung, dass die@gsik des Inhaltsverzeichnisses aus dem franzimisRecht
stamme, wahrend der Inhalt der Vorschriften gansentich dem deutschen Recht entlehnt sei. (TORD
ShbhbdsbsokyDie allgemeinen Bestimmungen zum Handelsgesdiz]uberarbeitete Aufl. Tokio 2003) 44. Im
Gegensatz dazu gibt es eine Ansicht, dass es linhaltEinflisse sowohl aus dem franzdsischen, sphan,
deutschen und englischen Recht gebe. (®, Roesureru shéh6séan no rippoushiteki igi ni tsuiie
gesetzgebungsgeschichtliche Bedeutung des Entaasfgapanischen Handelsgesetzbuches Roesler§hima /
HIRAMATSU (Hrsg.), Ishii kanreki hdseishi ronsh{Festschrift fir Prof. Ishi, Sammlung von Aufsatzeor
Rechtsgeschichte] (Tokio 1976) 204). Angezweifeitdwedoch nicht, dass zumindest der gesellscletsliche
Teil auf deutschem Vorbild basierDigs a.a.O., 236).

H. ROESLER Entwurf eines Handelsgesetzbuches fur Japan omtn@ntar, Bd. 1 (0.J.) 192.

K. TANAKA, Kabushikihdkaisei no kihonmondajGrundprobleme der Reform des Aktienrechts], in:
Hégakukybdkaizasshi 48 (1930) 35. Dieser Aufsatastfd8 Seiten, und in diesen 58 Seiten sind insge$&m
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2. Der US-Einfluss auf das japanische Aktienrechtach 1945

Die gesellschaftsrechtlichen Bestimmungen des nelagelsgesetzbuches wurde in der Folgezeit
zweimal revidiert, 1911 und 1938, aber die dabeg@nommenen Revisionen, z.B. betreffend die
Regelungen Uber die Vorstandshaftung, waren niehidlegend. Erst nach dem Ende des Zweiten
Weltkriegs wurde das japanische Gesellschaftsaghinitiative und unter Leitung der Alliierten —
d.h. der USA — wieder in groR3en Teilen geanderteBd olitik in Japan war ganz wesentlich auf
.revival and strenghtening of democratic tendericiedso die Wiederherstellung und Stéarkung
demokratischer Tendenzen gerichtet, wie es auaeirPotsdamer Erklarung vom 26. Juli 1945
formuliert worden war. So wurde etwa diéeiji-Verfassung, die seinerzeit vdRoeslerauf der
Grundlage der Preul3ischen Verfassung entworfenemongar, auf Verlangen der Alliierten revidiert

und am 03. November 1946 eine neue Verfassungaraehikanischem Entwurf veroffentlicht.

Auch auf wirtschaftlicher Ebene wurde diese ,,Denatisierung” angestrebt und unter der Leitung
der Abteilung ,Antitrust und Kartelle* der amerikaohen Besatzungsbehdrden durchgefiihrt. Sie
war zunachst auZaibatsukaitai,die Zerschlagung von Holdinggesellschaften in Feamiiesitz
gerichtet, in denen die Alliierten hauptverantwichte Kriegstreiber sahen. Diese Zerschlagung, bei
der beispielsweise Holdinggesellschaften durch Alasmonopolgeset? verboten wurden, hatte
das Entstehen vieler kleiner Unternehmensgruppéndas Aufkommen von Einzelaktionaren zur

Folge.

Weiterhin wurde eine Reform des Aktienrechts — &den unter der Leitung der Abteilung

LAntitrust und Kartelle* — in Angriff genommen. Dem Ziel waren dabei die sog. ,,6 Punkig*:

deutsche, 7 englische und keine franzdsischen Wautdinden. Ein Beleg fiir den reprasentativen @ker des
Artikels ist die Vita Tanakas; so war er Profesanrder Kaiserlichen Universitat in Tokyd, nach dinmeg der
Oberste Richter am Obersten Gerichtshof in Japam @aikd Saibanshosowie Richter am Internationalen
Gerichtshof (ICJ).

In der Potsdamer Erklarung wurde von Japan dienbgadgslose Kapitulation gefordert.

Nihon Koku KenpfVerfassung des Staates Japan], in Kraft getrate®3. Mai 1947. Diese Verfassung basiert zum
grof3en Teil auf einem Entwurf der alliierten Besagsregierung.

Diese zaibatsu genannten japanischen Konzerne unter der Hertsolmaf bestimmten méchtigen Familien
entstanden nach défeiji-Restauration und waren zunéchst im KurzwarenhandelGeldgeschaft (z.BJitsui),
spéater meistens in der Schwerindustrie, tatig.

Shiteki dokusen no kinshi oyobi kései torihiki kakuho ni kansuru hérits{iGesetz Uber das Verbot privater
Monopolisierung und die Sicherung des lauteren ldesfdauchDokusenkinshihdGesetz Nr. 54/1947.

M. NAKAHIGASHI, ,GHQ aite no kentd no seikdDie Friichte des tapferen Kampfes gegen das GhtXitazawa
kanrekiNihonkaisharipp6 no rekishitekitenkgtestschrift fiir Prof. Kitazawa, Die geschichticEntwicklung der
japanischen Gesellschaftsgesetzgebung] (Tokio 1999. Die oben erwdhnten sechs Punkte wurden der
japanischen Seite von den Alliierten am 31.01.19dfelegt. (vgl. T. 8zuki/ A. TAKEUCHI, Shohd to tomoni
ayumu [Mit dem Handelsrecht zusammen gehen] (Tokio 1947) u. 615).

20
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1) Einsichtsrechte der Aktionare in die Bucher und uknte der Gesellschatft;

2) Regelung zur Ubertragbarkeit von Aktien;

3) Beachtung der Stimmrechte;

4) Starkung der Rechte der kleinen Aktionare und icigedieser Rechte;

5) Veranderung der Regeln zur Kapitalerh6hung, z.B.REzugsrechts des Aktionars;

6) Verbesserung der Regelungen zur Stellung eineéadgisichen Gesellschaft.

Funf Punkte davon betreffen die Stellung des Akirsnworaus ersichtlich wird, dass den USA

primar an der Starkung der Aktionarsrechte lag.tétgrund hierfur war, dass die zahlreichen

Kleinaktionare, die mit der Zerschlagung daibatsuentstanden waren, mehr gesetzlichen Schutz
als die friheren Grol3aktionére bendtigten. Es lieglich nahe, dass japanische Geschéaftskreise
und die japanische Regierung diese amerikaniscleteFungen — mit Ausnahme dasthorized

capital (genehmigten Kapitals) — nicht begriif3t haben difft

Allen Widerstanden zum Trotz wurde das japanischrddlsgesetz im Jahre 1950 zum grof3en Teil

reformiert. Was deren konkreten Inhalt betrifft,ssiod es vor allem folgende wichtigen Punkte:

1) Im Bereich der Kapitalaufbringung wurden u.a. dashorized capitalgenehmigte
Kapital) und die Erméglichung der Ausgabe von Akttnne Nennbetrag eingefuhrt.

2) Corporate Governance: Einfihrung einB®ard of Directors* nach US-Vorbild.

3) Auf der Ebene der Malinahmen zur Starkung der &tpllies Aktionérs wurde zum
einen diederivative suit(Aktionarsklage) eingefuhrt und zum anderen dertiohéar

das Recht zur Einsicht in die Bicher und DokumeeteGesellschaft zugebilligt.

Die Einfuhrung amerikanischer Strukturen ins japelné Handelsgesetz bedeutete einerseits einen
grolen Umbruch im Vergleich mit dem bisher deutgelpragten System. Dennoch haben im
Gesellschaftsrecht viele Vorschriften sowohl hihdich ihres Inhalts als auch hinsichtlich der Art
der deutsch-rechtlich gepragten Auslegung keineflgm Schaden genommen. Denn Grundlage der
amerikanischen Revision war das japanische Hanesdsgpouch von 1899, wodurch vielfach Teile
der alten Regelungen erhalten blieben. Zum anddreln der Wandel vom deutsch-rechtlichen zum

amerikanisch-rechtlichen Einfluss — dort, wo eittkiad — teilweise nur ein oberflachlicher und

% Vgl. F. TAKAKURA, Shéwa 25 nen shoéhokaisei no igi to ichitsuke niskan itikdsatsu[Eine Uberlegung zur
Bedeutung und Bewertung der Revision des Handatgmsches von 1950], in: Jurisuto 1155 (1999) 89.
% Auf japanisch, Torishimariyakukai* (teilweise auchTorishimariyakkai®).



kein solcher des juristischen Denkens. So habem derch japanische Rechtswissenschaftler

grundlegende Rechtsgedanken des amerikanischeen®yatcht immer hinreichend verstanden.

3. Reform 2005: Das neue japanische Gesellschaftsg&

In den Jahrzehnten nach 1950 erfuhr das japani¢élkéen-)Gesellschaftsrecht zahlreiche
Revisionen. Ein Ziel in dieser Zeit war die Starguder Corporate Governance durch die
Beseitigung von Mangeln, die durch verschiedenmé&irskandale deutlich geworden waren. Ein
weiteres Thema war die Orientierung des japanis¢idtien-)Gesellschaftsrechts an internatio-
nalen Entwicklungen. Ein Beispiel hierfir ist dieufAebung des Verbots, eigene Aktien zu

erwerben.

Mit der Verabschiedung eines Gesellschaftsgesetnesahre 2005 -Kaishahd [Japanisches
GesellschaftsgesetZzlgenannt — fanden diese Revisionen ihr vorlaufigede®* Das Gesetz gilt
umfassend fur Aktiengesellschaftelapushikikaishy Gesellschaften mit beschréankter Haftung
(Yhgenkaisj’, Kommanditgesellschaften Gpshikaishqa und offene Handelsgesellschaften

(Gbmekaishg'. Das neueKaishahdstellt sowohl in formeller als auch in substamgieHinsicht

27 Zum Beispiel das Institut der Aktionarsklage: Inmérika wird die Aktiengesellschaft als vertragliche
Zusammenschluss der Aktionare begriffen, und discBé&ftsfiihrer, die im Interesse dieses Zusammeussgd zu
handeln beauftragt sind, kénnen bei Vertragsbrudbr dchlechterfiillung auf Schadensersatzleisturignge
werden; hierauf beruht der Ursprung der Aktiongagkl In Japan hatte ein solches Konzept gar keinediage, da
der Aktionar eher als AuRBenstehender empfundeneyundd es so gesehen wurde, dass die Geschéfisfitias
Vorrecht hatte zu bestimmen, was dem Interesse Glsellschaft entsprach. Diese Ansicht war derast fe
verwurzelt, dass sich eine Auslegungsdebatte daiilimrhaupt nicht ergab. Infolgedessen blieb auetzdhl der
erhobenen Aktionarsklagen verschwindend geringl. (dgzu A. TRKEUCHI, Torishimariyaku no sekinin to
daihy6soshd[Die Haftung des Vorstands und die Aktionarsklage] Kaishahd no riron Il [Theorie des
Gesellschaftsrechts 111](Tokio 1990) 281; Vgl. veshiin MaTsul, der befindet, dass das System des ,Authorized
Capital“ in Japan eher wie das deutsche Systengedeshmigten Kapitals gewertet werdee@3, ,,Shinkabu no
hakkékengen (1)[Die Ausgabebefugnis fir neue Aktien (1)], in: Hagkybdkaizasshi 14 (1997) 461. Zu einem
gleich gearteten Problem bezuglich desishimariyakukaiverde ich mich spéater auf3ern.

Kaishah@[Japanisches Gesellschaftsgesez], Gesetz Nr. 8&/200

Fir die Schaffung desaishah6gab es hauptsachlich drei Grinde: Erstens bestendringende Notwendigkeit,
die Sprache des Gesetzes zu modernisieren. Zwéitgten wiederholte Revisionen, insbesondere naéb,leine
Unausgeglichenheit zwischen den verschiedenen 18gsteverursacht, die eine Nachbesserung erforderlich
machten; und drittens sah man auch teilweise die&udigkeit inhaltlicher Verbesserungen.

Die GmbH in ihrer bisherigen Form wurde wegen nedmder Akzeptanz dieser Gesellschaftsform abgefichaf
Daher sind Neugriindungen nicht mehr moglich; diestdleenden GmbH werden al§okureiyligenkaisha
[besondere GmbH]* nach besonderem Re&tdighahd no sekd ni tomonau kankeihéritsu no seibkansuru
héritsy, GesetzNr. 87/2005) gefihrt. Vgl. dazu, auch HAn. 3

.Kaishd, also Handelsgesellschaften waren zum Zeitpumgkt Erstellung desShoéhoterausschliel3lich in diesem
geregelt. Spater wurden jedoch d¥$igenkaishahgjapanisches GmbH-Gesetz] (Gesetz Nr. 74/1938, z.Z
abgeschafft), das das Recht der GmbH regelte, aslabushikikaisha no kansa t6 ni kansuru shéhé nar@ki
kansuru horitsu kurz: shéhétokureihd[Gesetz Uber die Sonderregelungen zum Handelggdsdteffend die
Priifung, etc. der Aktiengesellschaften] (Geseta2/1974, z.Z. abgeschafft), in dem besondere Ragehu fir
groBe und kleine Aktiengesellschaften getroffen dea; erlassen. Mit der Gesetzgebung des neuen
Gesellschaftsgesetzes sind die verschiedenen &dsaftien einheitlich in einem einzigen Gesetz (daishahd
geregelt worden. Dazu ist zu bemerken, dass didebgen Ylgenkaisha(GmbH) darin als eine Art
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eine groBe Anderung dar. In formeller Hinsicht isesonders beachtenswert, dass das
Gesellschaftsrecht vor 2005 - als Teil des japaeisc Handelsgesetzbuches von 1899
(Shinshbéhoten)- in &lterem, teilweise auch fur Japaner nicht ohkwvesteres verstandlichem
Japanisch, ilBungq verfasst war. Im Zuge der Revisionen vor 2005dgardie alten Vorschriften
nicht etwa sprachlich modernisiert, sondern neusdfoiften ebenfalls iBungoverfasst. Erst das
Kaishahdvon 2005, das als ganz neues Gesetz von Gruncefaummiert wurde, ist in modernem

Japanisch, iKogo, verfasst?

In inhaltlicher Hinsicht gibt es so viele Revisionelass es unmdglich ist, alle im Rahmen eines so
kurzen Aufsatzes aufzuflhren. Wichtig ist jedewsfalllie Deregulierung als Grundanliegen der
Reform im Hinterkopf zu behalten. Als Beispielerfiie seien vier wesentliche Punkte genannt:

1) Die Aktiengesellschaft bekommt gréRere Freiheitibggr inneren Ausgestalturiy.
Unter demKaishahdhat eine Aktiengesellschaft beziglich ihrer Innmgaaisation
nun wohl mehr als 20 verschiedene Méglichkeiten.

2) Die Aktiengesellschaft hat flexiblere Madoglichkeitebei der Ausgabe ihrer
Gattungsaktien.

3) Das Mindestkapitalerfordernis bei Aktiengesellstérafvurde abgeschafft.

4) Einige Regelungen tber die Grindung von Aktiendged®hften und beztglich der
Aktienausgabe, die auf dem Kapitalaufbringungsgsaiwl basieren, wurden
abgeschafft.

Nimmt man diese vier Punkte zusammen, so stehtkdashahdim Zeichen der Deregulierung,
indem es den Gestaltungsspielraum der (Aktien-)lGebaften vergréRert. In diesem Sinne néhert
sich das japanische Aktiengesellschaftsrecht mih #&ishahé mehr und mehr dem (Aktien-)

Gesellschaftsrecht der USA an. Zugleich sieht eaus) als entferne sich das japanische Gesell-

Aktiengesellschaften (Aktiengesellschaft ohfmrishimariyakukai behandelt werden. Weiterhin wurde mit dem
Kaishah6ein neuer Typ von Gesellschaft, die sogenan@édfkaisha eingefuihrt, die nach dem Vorbild der
amerikanischen LLCL{mited Liability Companygeschaffen wurde.

In Bungogibt es neben den obligatorisch€anji vor allemKatakana Katakanawerden in Japan heutzutage jedoch
nur noch fiir spezielle Zwecke verwendet, wie beispieise flir Fremdwdrter, Werbung, oder wenn eintWo
besonders hervorstechen soll. Ein Text, in demchlis8lichKatakanaverwendet werden, ist deshalb selbst — oder
besonders — fir einen Japaner heute sehr mihsdeseru und schwer zu verstehen. Deshalb findenisider
Modernisierung neben delkanji auch die in der heutigen Schriftsprache UblichésagerwendeteRliragana
Typisch dafur ist die Vorschrift des Art. 326 M. desKaishahé ,Die Aktiengesellschaftkann mittels der
Bestimmungen in der Satzung einTorishimariyakukai [Board of Directors], kaikeisanyo
[Rechnungslegungsbeteiligte]... odiekai [Ausschusse] festlegen®.

Die Zunahme von Ausgestaltungsmdglichkeiten idogd nicht ganz so grof3, wie es auf den ersterk Bliteint,
denn einige dieser Méglichkeiten sind lediglichatudie Ausweitung des Begriffs der AG entstandardetn muss
eine grol3e, bérsennotierte Aktiengesellschaft atimd@en des Glaubiger- und Aktiondrsschutzes gewisgane
zwingend aufstellenkaishah6Art. 328 Nr. 1), so dass die innere Ausgestalttieger Art von Aktiengesellschaften
gréRtenteils festgelegt ist. Vgl. ZHBHIDO, Teikanjichi no han'i no kakudai to meikakulaie Vergrof3erung des
Umfangs der Satzungsautonomie und deren Verdeutigdhin: Shéjihdmu 1775 (2006) 17.
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schaftsrecht mit derfaishah6immer mehr von seinen deutsch-rechtlichen Urspiingwar hat
sich das Gesellschaftsrecht nicht von Grund aufnde sondern hauptsachlich in einem
bestimmten Bereich. Da man jedoch mit der Erstgllales Kaishaho das seinerzeit deutsche
Modell einer Gesellschaftsgesetzgebung als Teil Hiasdelsgesetzbuches aufgegeben hat, sind
Praktiker, Theoretiker und Geschéftsleute in Jdpaute gleichermal3en der Ansicht, dass es nun
nicht mehr zwingend sei, sich bei der Auslegungramsen japanischen Gesellschaftsgesetzes auch
weiterhin an die deutsche Doktrin zu halten.

V. Aktienrecht in Japan: Deutsches und US-amerikarsches Erbe

Die Skizze der geschichtlichen Entwicklung deuteteiis an, dass das japanische Aktienrecht
weiterhin unter dem Einfluss sowohl des deutscleawch des amerikanischen Gesellschaftsrechts
steht. Aus diesem Grund kann man von einem hybr{dlearakter des japanischen Aktienrechts
sprecheft. Nach einigen Worten zur Verwaltungsstruktur inutdehen (1.) und US-amerikanischen
Recht (2.). soll das am Beispiel der Corporate @Gwvwece in Japan verdeutlicht werden (3.), s.a.
Abb. 2.

1. Aufsichtsrat und Vorstand nach dem AktG

Nach deutschem Aktienrecht bestellt die Hauptverslmg die Aufsichtsratsmitglied@r Der
Aufsichtsrat bestellt wiederum die Vorstandsmitddig®. Der Vorstand fiihrt die Geschafte der
Gesellschaft und wird dabei vom Aufsichtsrat Uberwa€hBei Vorliegen eines wichtigen Grundes

hat der Aufsichtsrat das Recht, die BestellungVanstandsmitgliedern zu widerrufén

% Die Beamten, die mit dem urspriinglichen Entwur$ Gesellschaftsgesetzes betraut waren, verdffateticeiner

nach dem anderen unerschrocken neue Theorien uskbgdungen, die in der bisherigen Lehre nicht véehaf
waren, und foérderten dadurch diese Tendenz. Data@ebrt, das ihre damalige Stimmung symbolisievtey
.atarashii kawabukuro ni wa atarashii sake wdlh den neuen Schlauch soll man Most fassen](Zawa / M.
Habama / D. KorIvA (Hrsg.), Rontenkaisetsu shinkaishahfErlauterung der Streitpunkte des neuen
Gesellschaftsgesetzes] (Tokio 2006) 3 f. Das s dbwandlung des bekannten Satzes in der Bibeh Most soll
man in neue Schlauche fassen®.) Damit war wahratibrigemeint, dass man unter dem neuen Geseltsgeaktz
die bisherigen Lehren aufgeben solle.

Da die Revision unter amerikanischem Einfluss ahrJ1950 nur das Aktiengesellschaftsrecht und GrRieht
betraf, haben die OHG oder die KG diesen hybridear@kter nicht.

37 §119 Abs. 1 Nr. 1, § 101 Abs. 1 AktG; das Redttuhternehmerischen Mitbestimmung bleibt hier akkgnmert.
%8 884 Abs. 1 AKIG.

%9 88§ 76 Abs. 1, 77 Abs. 1 AKIG.

0§ 111 AKIG.

1§84 Abs. 3 AKIG.
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2. Das US-Modell eines Board of Directors

Nach dem Aktienrecht der verschiedenen Bundesstakie USA bestellt die Hauptversammlung
(, Shareholder Meetirty die ,Directors’, aus denen sich da8gard of Directors zusammensetzt.
Das Board of Directors hat eigentlich die Geschaftsfiuhrungsmacht, Ubgirtrdiese aber
Ublicherweise (v.a. in der Publikumsgesellschgiyhblicliy held corporation®) an sogQfficers’,
wodurch dasBoard zum Uberwachungsorgan witdDie Aufgabe der vonBoard of Directors
bestellten Qfficers'* ist die Geschaftsfiuhruffy Demzufolge kann da®oard of Directors
funktionell dem deutschen Aufsichtsrat gleichgdist@erden, obwohl es den bedeutenden
Unterschied gibt, dass im Gegensatz zu Deutschlaadein Aufsichtsratsmitglied nicht zugleich

Vorstandsmitglied sein kann, in Amerika moglich @dss eiDirector gleichzeitigOfficer ist.

3. Japanische AG: Hybride Governance-Struktur

Der hybride Charakter des japanischen Aktienredfd sich daran verdeutlichen, dass die
japanische Aktiengesellschaft zwei Uberwachungswgaesitzt. Zum einen ist da der
Torishimariyakukai der aus dem amerikanischen System dBeard of Directors stammit.

Daneben gibt es zum anderen den dem deutscherchisfsits-System entnommeneansayaku

2§ 8.01 (b) Model Business Corporation Act (200&chfolgend: MBCA) lautet dahin, dass ,All corporgewers
shall be exercised by or under the Authority oftlkard of directors of the corporation, and thermess and affairs
of the corporation shall be ... subject to the owgsi of its board of directors”. Uber die Dominader
Uberwachungsfunktion degbard of Directors vgl. den offiziellen Kommentar zu diesem Satz (Rwhciples of
Corporate Governance: Analysis and Recommenda8i@&82 (a) mit Kommentar.

3§ 8.40 (a) MBCA; ALI Principles §3.02 (a) (1)Officers,, die vom ,Board of Directors bestellt werdenRrincipal
Senior Executivgskdnnen weitereQfficers' bestellen (§ 8.40 (b) MBCA; ALI Principles § 301

“ Vgl. § 8.40 MBCA; ALI Principles § 3.01.
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a) Torishimariyakukai und Daihy6torishimariyaku @d-Modell)

Bei der typischen Aktiengesellschaft in Japdrestellt die Hauptversammlungabunushisokai
zunachst einmal die sogenannfarishimariyakd®, die Mitglieder desTorishimariyakukaisind".
Torishimariyakuist eine Ubersetzung des deutschen Wortes ,Vad$tamd bis zur Revision des
Shéhoétenim Jahr 1950 hatte er, wie der deutsche Vorstaiel, Geschaftsfiihrungsmacht der
Aktiengesellschaft inrf&¢ Im Jahre 1950 verloren jedoch dierishimariyakuals Mitglieder des
Torishimariyakukai diese Geschaftsfiuhrungsmatht.Damit wurde Torishimariyakukai ein
Uberwachungsorgédh das heute funktionell mit dem deutschen Aufsietttsind einenBoard of
Directors zu vergleichen ist. In dieser Rolle bestellt derishimariyakukaiaus seinen eigenen
Reihen sog. Daihy6torishimariyaky wortlich ,Vorstand mit Vertretungsmacht Die
Daihyé6torishimariyakwsind fir die laufende Geschaftsfiihrung der Gesedis zustandid.

Die Einfuhrung de§orishimariyakukaials System eine8oard of Directorswar im 6-Punkte-Plan
der Alliierten nicht eingeschlossen und wurde nialit Verlangen der USA, sondern auf Initiative
der japanischen Seite durchgefihrt. Den Erlautemngd Kommentaren dieser Zeit zufolge war
die Einfuhrung deslTorishimariyakukaiSystem nichts weiter als eine Verankerung der linne
bereits Ublichen bisherigen GeschaftsprdxBiese Begriindung macht jedoch nicht verstandlich,
warum die japanische Seite Uberhaupt die Notwemrdligler gesetzlichen Einfihrung sah. Meiner
Meinung nach lag die (wahre) Absicht dabei auf Mié@figung der Starkung der Aktionarsrechte
durch den 6-Punkte-Plan. So wurde denn auch digilitiing desBoardSystems als Begriindung

dafur aufgefuhrt, dass die Entscheidungsbefugni&dbunushisbkajHauptversammlung), die vor

5 In Japan gibt es, wie bereits erwéhnt, eine Viglaa Formen und Wahlméglichkeiten fiir Aktiengesetiiaften, auf

deren einzelne Typen einzugehen hier nicht mogdtchAn dieser Stelle soll die traditionelle Aktgasellschaft als
JLypische AG" angesehen werden, die vor der Ges#tzgg desKaishahd im Shbhbten [Japanischen
Handelsgesetzbuch] geregelt worden ist. Dazu igumerken, dass bereits im Jahre 2003 die Moglithkei
eingefuhrt wurde, eine Gesellschaft als Aktiendsskaft mit Ausschusssystem, die sogenaniitsecchikaisha
zu gestalten (Artt. 21-5 ffShohétokureihdi.d.F.v. GesNr. 44/2002; Artt. 400 fKaishahd. Dieser Typ von
Aktiengesellschaft mit drei Ausschissen ist ganzhndem Vorbild des amerikanischen Governance-System
geschaffen worden, um — zumindest theoretisch -sdasvache japanische Governance-System zu stébkeen.
dieses System jedoch kompliziert und kostspielig veurde es bisher nur von einer geringen Anzahh vo
Aktiengesellschaften eingeftihrt. (Ende 2009 warenediglich 112, linkaisecchikaisha, sakunen no junzé zero*
[Keine Zunahme von Aktiengesellschaften mit Aussslygtem im vergangenen Jahr], Nihon Keizai Shinbun
(Abendausgabe), 5. Marz 2010, 1).

" Art. 329 Abs.1Kaishahg Art. 254 Abs. 1Shohétera.F.

47 Art. 362 Abs. 1Kaishahd;T. SUzUKI / A. TAKEUCHI, Kaishahg[Gesellschaftsrecht] (3.Aufl. Tokio 1994) 274.

“8 Art. 261 Abs. 1Shéhétenvor der Revision 1950, vgl. J. AWsumoTo, Kaishahokoégi [Erlauterung zum
Gesellschaftsrecht] (9. Aufl. Tokio 1919) 339.

9 vgl. T. SQuzuki / T. IsHi, Kaisei kabushikikaishaho kaisetsfKommentar zum reformierten Aktien-
gesellschaftsrecht] (Tokio 1950) 140.

%0 Art. 362 Abs. 2 Nr. Kaishahd Art. 260 Abs. 1Shohétera.F. Dies ist allerdings nur ein Teil seiner Alfga. Zur
Beschlussfassungsfunktion desishimariyakukaigl. Punkt V.

*L Art.363 Abs. 2 Nr. Kaishahd Art. 261 Abs.1Shohétera.F. [i.d.F.v. GesNr. 87/2005].

2 Art. 363 Abs.1 Nr.1, Art. 349 Abs.Kaishahd Art. 263 Abs. 3 Nr. 1, Art. 261 Abs.Shohétera.F.

%3 Quzuki / IsHIl (Fn. 49), 141.
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1950 als das sog. ,Allmachtige Organ“ Uber samdlicAngelegenheiten der Gesellschaft
entscheiden konnte, auf die in Satzung Ghdhoéterbestimmten Angelegenheiten begréhand
gleichzeitig auch die Befugnisse d&mnsayaku(Aufsichtsrat) auf die Prifung lediglich der
Rechnungslegung beschrankt wurferBis 1974 gab es im Gesetz keine ausdriicklichen
Bestimmungen zur Uberwachungsfunktion desishimariyakuk&f. Erst nach der Revision von

1981 wurde fiir defforishmariyakukaauch die Funktion als Uberwachungsorgan festgélegt

b) Kansayaku (Aufsichtsrats-Modell)

Die japanische Aktiengesellschaft hat im Gegensatzleutschen und US-amerikanischen noch ein
weiteres Uberwachungsorgan: déansayak®éf. Dies ist eine Ubersetzung des deutschen Begriffes
YAufsichtsrat® und war bereits voRoeslerdurch dessen Entwurf ins japanische Gesellscleafisr
eingeflhrt worder®? Anders als der Aufsichtsrat in Deutschland hatKkmsayakuallerdings nicht
das Recht, den Vorstand zu bestellen oder abzwdreriieser Unterschied kann bereits auf
RoeslersEntwurf zurtickgefuhrt werden, in dem steht, dassTdrishimariyaku(Vorstand) von der
Hauptversammlung gewéhlt werden solle. Der Grumddiéise Regelung ist nicht ganz klar, weil
Roeslerselbst dartber keine Erlauterung abgegeben haheMdeinung nach ist ein Grund dafir
darin zu finden, dass défansayakuin RoeslersEntwurf als fakultatives Organ angelegt war
(wogegen er in der endgultigen Fassung ig8shohoterdann ein obligatorisch einzurichtendes
Organ wurd®), und Roeslerwohl keine Notwendigkeit sah, fir die Aktiengesefiaften ein
kompliziertes Governance-System einzufiihren. Bia Aktiengesetz 1937 sollten in Deutschland
die Regelungen zur Art und Weise der Wahl des ®od#s nach den Bestimmungen der Satzung,
fir den Fall der Nichtregelung in der Satzung duwtiEhHauptversammlung, erfolgénScheinbar
war es in den meisten Aktiengesellschaften in Deldsid damals Ublich, dass der Aufsichtsrat den

Vorstand bestellté Zeitgleich zur Schaffung des Entwurf@eeslersvurde in Deutschland jedoch

> vgl. dazu, $zuki / IsHIl (Fn. 49) 142.

% Artt. 274, 275Shohéteri.d.F.v. GesNr. 167/1950 bis zur Revision im Ja974. Vgl. dazu, Szuki / ISHI (Fn. 50)
190.

% Art. 260Shéhateri.d.F.v. GesNr. 167/1950.

" Art. 260 Abs. 1Shohéten.d.F.v. GesNr. 74/1981.

8 Art. 381 Abs. 1 S. Kaishahg Art. 274 Abs. 1Shohétera.F. Die Befugnisse deéansayakunach denKaishaho
sind die folgenden: Detansayakumuss derKansahokokiBericht tiber das Ergebnis der Uberwachung] destel
(Art. 381 Abs.1), er kann von Vorstandsmitgliededer Angestellten einen Bericht tiber die GescHafern (Art.
381 Abs. 2). AulRerdem hat er einen Unterlassungsacis gegen das Verhalten dewishimariyaky wenn dieses
der Aktiengesellschaft erheblichen Schaden zufugeann (Art. 385 Abs. 1), weiterhin vertritt er die
Aktiengesellschaft bei Klagen gegen demishimariyaku(Art. 386 Abs. 1).

% RoESLER(Fn. 18) 51 u. 326.

0 vgl., Art. 230 Entwurf de&y(shohdtenRoeSLER(FN. 18) 51 u. 326; Art. 19Ky(shohéten.

1 vgl. z.B. E. RICHELT, Kommentar zum allgemeinen Deutschen Haldelsgeselr(Leipzig 1874) 383.

%2 H. LoOweNFELD, Das Recht der Actiengesellschaften, (Berlin 18238); K. LEHMANN, Das Recht der
Aktiengesellschaften Bd. 2 (Berlin 1904) 240.
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auch die Ansicht vertreten, dass die Wahl des ¥%odkts Ublicherweise durch die

Hauptversammlung erfolgfewas ihn beeinflusst haben kénnte, seinen Entsaeu gestalten.

V.  Anmerkung: Zur Corporate Governance in Japan

Die mogliche Schlussfolgerung, dass wegen der Zlberwachungsorgarorishimariyakukaiund
Kansayakudie Kontrolle tber die Geschaftsfuhrung in Japasskbr — weil, anders als in
Deutschland oder Amerika, doppelt — sichergessaif ist nicht unbedingt zutreffend; teilweise
scheint in Japan die Uberwachung der Geschéftgfighnamlich bisher nicht zufriedenstellend
gesichert zu sein. Obwohl deforishimariyakukai nach dem Vorbild amerikanischen und
gleichermalRen ddfansayakunach dem Vorbild deutschen Rechts gebildet iat] bieide Organe
keine getreuen Nachbildungen der jeweiligen Systékue diesem Grund, und weil beide Organe

aus zwei verschiedenen Systemen stammen, konnaitkteso funktionieren wie ihre Vorbilder.

1. Kansayaku

Der Kansayakueinerseits ist in seiner Uberwachungsfunktion sshgeschrankt, da er ohne das
dem deutschen Aufsichtsrat zur Verfligung steherstthR Vorstandsmitglieder abzuberufen, keine
wirksamen Disziplinierungsmadglichkeiten in der Hamat. Auch auf die Ernennung des Vorstands
(und damit mittelbar der geschéftsfihrenden Mitlgre desTorishimariyakukai hat er keinen
Einfluss, denn diese werden von der Hauptversangndunannt. Zudem darf d&ansayakunach
der herrschenden Meinung lediglich die Gesetzma@gigker Handlungen der Geschaftsfuhrung

Uberprifen, nicht aber ihre Angemessenheit — dieetat allein denTorishimariyakukaizu® Man

% A. RENAUD, Das Recht der Actiengesellschaften (Leipzig 2fl. ALB75) 501, 543; MLLE, Die Lehre von den
Aktiengesellschaften und den Commanditgesellschaitd Aktien (Berlin 1875) 65.

% Art. 381 Abs. 1 S. 1 de¥aishaho setzt lediglich fest, dass ,ddfansayaku(...) die Amtsausiibung des
Torishimariyakukai[Uberwacht]“; aber ob diese Befugnis sich auch d@ief Beurteilung der Angemessenheit der
Handlungen erstreckt oder nicht, geht aus der Yoifsmicht klar hervor. Indes gilt in Japan seérdRevision im
Jahre 1974 die herrschende Ansicht, dass der Umtherg Uberwachungsbefugnis dénsayakuauf die
Uberprufung der GesetzmaRigkeit der HandlungeriTdashimariyakukabeschrankt ist (dagegen, z.B. YYAMA,
.Kansayaku(kai)sédo no kako, genzai, soshite mifgErgangenheit, Gegenwart und Zukunft des Kansafjak)
System], in: Kansayaku 558 (2009) 55 ff.). Die Beglung dafir ist, dass eine Kontroverse Uber die
Angemessenheit von Amtshandlungen letztendlichtraciders als durch Amtsenthebung des einen Organth d
das andere gelost werden kann. DaKimsayakulieses Enthebungsrecht nicht besitzt, ergibt el haVl. keinen
Sinn, ihm die Beurteilung der Angemessenheit zdligbn, da er ohnehin keine wirksamen Sanktionsiotigeiten
gegen denforishimariyakukaihatte (K. EsASHIRA, KabushikikaishahgAktiengesellschaftsrecht] (3. Aufl, Tokio
2009) 484). Da allerdings défansayakuvor der Revision im Jahr 1950 sehr wohl auch bldiigder
Angemessenheit urteilen konnte — ohne Enthebungfsredst eine derartige Begriindung nicht ohne &e#
einleuchtend. Allerdings gibt es eine interessafiereinstimmung: Roesler selbst war wohl der Artsidhss sich
die Befugnis desKansayakunicht auf die Frage der Angemessenheit erstredale: ,Was aber die reine
Erwagung der Nutzlichkeit eines Geschafts, die spieculative Seite der Geschéfte betrifft, so blddriiber den
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wird sagen mussen, dass die mangelnde FahigkeKalesayakuy als effektives Kontrollorgan zu
dienen, eine japanische ,Tradition“ ist. Zum einseh das Amt deKansayakutraditionell ein
Posten, der weniger unter Gesichtspunkten der tbgekBefahigung als unter hierarchischen oder
strategischen Uberlegungen besetzt wird. So istueshaus tiblich, dass friiheferishimariyaku
oder Firmenangestellt&ansayakuwerden, weshalb diese Personen nicht von dem =zu- Ub
wachendenTorishimariyaku unabhangig sind. Hinzu kommt, dass d@rishimariyakugrof3en
Einfluss auf die Ernennung dEsinsayakihat. Zwar ist die Ernennung déansayakdaut Gesetz
Aufgabe der Hauptversammlung; aber d@rishimariyakukailegt die Bestellvorlage fur den
Kansayakuvor, von der praktisch niemals abgewichen wirds wié&e Ernennung zu einer blof3en

Formalitdt macht.

Das neudaishahbversucht, diesen Missstand zu beseitigen, indenumseinen bestimmt, dass in
grof3en Aktiengesellschaften grundsatzlich die ldabiter mehr delKansayakuon aul3erhalb der
Firma berufen werden mussesh@gaikansayakwirt. 335 Abs. 3 i.V.m. Art. 328 Abs. Haishahd.
Zum anderen ist festgelegt, dass die Beschlusgrlder Torishimariyakukai an die
Hauptversammlung zur Wahl in ddfansayakuder Zustimmung von mehr als die Halfte der
Kansayakibedarf®. Zudem setzt sich die Erkenntnis durch, dass eénsdumte oder mangelhafte
Uberwachung Schadensersatzanspriiche begriinden dienmittels Aktionarsklagen heute oft
erfolgreich geltend gemacht werden kénnen, so di$s die Anzeichen einer Anderung dieser

Tradition mehren®

2. Torishimariyakukai

Der Torishimariyakukaiselbst ist bei ndherem Hinsehen ebenfalls kegk#ffiesKontrollorgan, da
er sowohl auf der Ebene der Befugnis desishimariyakukaials auch auf der Ebene des
Personalkreises nicht von den zu kontrollierendesdBaftsfihrern, deBaihyotorishimariyaky

getrennt ist:

a) Der Torishimariyakukaist, wie bereits erwahnt, Uberwachungsorgan unitlgteitig auch
Beschlussfassungsorgan, das starker an den Emigngen der Geschéftsfiihrung beteiligt ist als

Directoren die Freiheit des Entschlusses unbenommeérROESLER (Fn.18) 349. Auf diesen Standpunkt geht
vermutlich auch Art. 192 Nr. 1 dé&/Gshdhétereuriick, in dem beziglich der Pflichten déansayakusteht, dass
dieser ,die Geschaftsfiihrung d@®rishimariyaku auf die Ubereinstimmung sowohl mit dem Gesetz, den
Anordnungen und der Satzung als auch den Beschlid&seHauptversammlung Uberwacht.

8 Art. 343Kaishahd Vgl. auch, Art. 345 Abs. Kiashahd

6  Kansayaku, aitugu kengenkdsfiDer Kansayakuibt wiederholt seine Kompetenzen aus], Nihon Ke®tanbun,
20. April 2009, 14.
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das US-amerikanisctgoard oder der deutsche Aufsichtsrat. So heil3t es fliTdashimariyakukai

in Art. 362 Abs. 4 desKaishah§ dass er ,wichtige Entscheidungen betreffend die
Geschaftsfuhrung® fallt und z.B. bei folgenden Penkals Organ entscheidet: Erstens bei der
Ubernahme oder Abgabe von wichtigem Gesellschafisigen; zweitens bei der Aufnahme
betrachtlicher Schulden; und drittens bei der Enoeg von Prokuristen und anderen wichtigen
Angestellten, da dies Entscheidungen sind, dieerDaihyo6torishimariyakuwnicht allein Gberlassen
darf. Das ist der grof3e Unterschied zu Deutschlaadgder Aufsichtsrat nur ein Zustimmungsrecht
bei bestimmten Akten der Geschéftsfiihrung’hahd zwar Ublicherweise nur bei Geschaften ,von
grundlegender Bedeutungf*.In Amerika, wo dasBoard of Directorsgrundsatzlich eine breitere
Befugnis zur Geschaftsfiihrung innéRatt es Praxis vor allem der bérsennotierten Gaswften,

die meisten geschaftsbezogenen Entscheidunge®ffiearszu tbertragen, weshalb ddBoard of

Directors hauptsachlich eine Rolle bei der Uberwachung zukbfh

b) Ein weiteres Problem ist das personale Verhaltaen Torishimariyakukai und
Daihyo6torishimariyaku Im Gegensatz zu Deutschland, wo es unzulassig gkichzeitig
Vorstandsmitglied und Aufsichtsratsmitglied zu $einverden in Japan die geschéftsfiihrenden
Direktoren, also di®aihyotorishimariyakyaus dem Kreis der Mitglieder d@srishimariyakukai
ernannt. Infolgedessen ist die Uberwachende Seiteder zu Uberwachenden Seite nicht getrennt,
was eine schwache Uberwachung der Geschéftsfulrungrolge hat, die sich quasi von innen
heraus selbst Uberwachen soll. In den USA miusse®fficers nicht unbedingt aus demoard
gewahlt werden, so dass dort im Hinblick auf ders®senkreis Uberwachte und Uberwachende
zwar nicht so deutlich getrennt sind wie in Deulaet, aber mehr und deutlicher als in Japan.
AulRerdem ist zu erwahnen, dass es den USA vor drborsennotierten Gesellschaften tbliche
Praxis ist, dass mehr als die Halfte @srectors von aul3erhalb der Firma kommen, namlich die

sogenannten (unabhangigenitside directorsg® die somit keine Beziehung zu déxfficer haben.

C) Noch ein weiteres Problem ergibt sich aus der idgbr Natur der japanischen
Aktiengesellschaft: Das System desrishimariyakuwar in derMeiji-Zeit nach dem Vorbild des
deutschen Vorstands eingefuhrt worden. Deshallesaguf der Hand, dass dewishimariyakudie
Geschaftsfuhrungsbefugnis innehatte. Nach der Revi4950 jedoch, die eigentlich das an
Amerika angelehnt8oard-System einfiihrte, blieb nichtsdestotrotz das bigheBewusstsein des

7 §111 Abs. 4 S. 2 AktG.

% vgl. Deutscher Corporate Governance Kodex Zif. 3.
% vgl. § 8.01 (b) MBCA,; ALI Principles § 3.02.

9 vgl. § 8.25 (e) MBCA; ALI Principles § 3.02 (a).

> §105 Abs. 1 AKtG.

2 Vgl. ALI Principles § 3A.01.
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Torishimariyakuals Geschaftsfihrer nach dem urspringlichen Modietl deutschen Vorstandes
unverandert stark und damit auch das BewusstseiGdechstellung deJorishimariyakukaimit
der bloRen Sitzung ddiorishimariyaky die bisher z.B. Jayakukdi benannt waP. Es war deshalb

— wie auch zuvor — selbstverstandlich, dass geselftsinterne Personen mit Fahigkeiten und
Geschaftskenntnissen Vorstandsmitglieder wurded,auth die Hierarchie imorishimariyakukai
blieb erhalten, da durch die Wahl von firmeninternéersonen aus unterschiedlichen
Hierarchiestufen innerhalb der Firma diese Hienarchmit in den Torishimariyakukai

hineingenommen wurde. Allein dadurch ist die GlamhderTorishimariyakunicht gegeben.

VI.  Schlussbemerkung

Das japanische Gesellschaftsrecht hat ebenso wge dibatsche unter dem Einfluss der
Globalisierung in den letzten Jahren zahlreiche saidverwiegende Veranderungen erfahren, aller-
dings jedenfalls bisher auch seinen hybriden Chearalbehalten. Seit ErlaR des neuen
Gesellschaftsgesetzes sind die Gesellschaftsrectitlet mehr an die deutsche Doktrin gebunden,
und man kann wohl sagen, dass ihnen dadurch xagkgungsmdoglichkeiten erdffnet werden.
Allerdings halte ich es fur dringend notwendig, dlase japanischen Gesellschaftsrechtler statt-
dessen einen neuen sicheren Anhalt finden oderickdln, der den entfallenen Einfluss der
deutschen Lehre ersetzen kann, da ansonsten dadhrGasteht, dass die Gesellschaftslehre jeg-

liche Ordnung verliert und dann nur noch den V&trebestimmter Interessen als Instrument dient.

3 Diese Tendenz wurde in der Tat auch von den \izfasder Revision auf japanischer Seite gefor@rtschrieb
Suzuki diesbezlglich, dass die Revision nur Auddrder Praxis sei, die auch bereits vorher von Seder
Aktiengesellschaften durchgefiihrt worden sei; ¥gBuzuki / T. IsHIl (Fn. 49) 140 f.
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Deutschland

Japan

Gesellschaft Burgerliches Rechts

Kumiai

Stille Gesellschaft

Tokumeikumiai

Offene Handelsgesellschaft

Goshikaisha

Kommanditgesellschaft

Gomeikaisha

Gesellschaft mit beschrénkter Haftung

YOgenkaisha*

Aktiengesellschaft

Kabushikikaisha

* Die Ydgenkaishavird mit der Gesetzgebung vétaishahdheute als eine Art voldabushikikaishebehandelt.
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Geschaftsfihrung

Vorstand

A

Uberwachung
Bestellung u. Abberufung

Aufsichtsrat

A

Bestellung u. Abberufung

Hauptversammlung

AG in Deutschland  *Vorstandsmitglied darf nicht aus dem
Aufsichtsrat gewahlt werden.

Geschaftsfuhrung

Officers

Uberwachung Bestellung u. Abberufung

Board of Directors

Bestellung u. Abberufung

Shareholders' Meeting

AG in Amerika * Officer kann aus derBoard of Directors
gewahlt werden.
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Geschaftsfuhrung

DaihyaGtorishimariyaku
(Vorstand mit Vertretungsmacht)

Uberwachung

Uberwachung Bestellung u. Abberufung

Torishimariyakukai Kansayaku (Aufsichtsrat)
(Board of Directors)

Bestellung u. Abberufung Bestellung u. Abberufung

Kabunushisokai (HV)

*Daihyotorishimariyaku muss aus
demTorishimariyakukagewé&hlt

AG i
G In Japan werden

20



WORKING PAPERS

Andreas Cahn Verwaltungsbefugnisse der Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht im Ubernahmerecht und
Rechtsschutz Betroffener
(publ. in: ZHR 167 [2003], 262 ff.)

Axel Nawrath Rahmenbedingungen fiir den Finanzplatz Deutschland: Ziele
und Aufgaben der Politik, insbesondere des
Bundesministeriums der Finanzen

Michael Senger Die Begrenzung von qualifizierten Beteiligungen nach § 12
Abs. 1 KWG
(publ. in: WM 2003, 1697-1705)

Georg Dreyling Bedeutung internationaler Gremien fir die Fortentwicklung
des Finanzplatzes Deutschland

Matthias Berger Das Vierte Finanzmarktférderungsgesetz — Schwerpunkt
Borsen- und Wertpapierrecht

Felicitas Linden Die européische Wertpapierdienstlei stungsrichtlinie-
Herausforderungen bei der Gestaltung der Richtlinie

Michael Findeisen Nationale und internationale M al3nahmen gegen die
Geldwasche und die Finanzierung des Terrorismus — ein
Instrument zur Sicherstellung der Stabilitét der
Finanzmérkte

Regina Nof3ner Kurs- und Marktpreismanipulation — Gratwanderung
zwischen wirtschaftlich sinnvollem und strafrechtlich
relevantem Verhaten

Franklin R. Edwards The Regulation of Hedge Funds: Financial Stability and

Investor Protection
(publ. in: Baums/Cahn [Hrsg.] Hedge Funds, Risks and
Regulation, 2004, S. 30 ff.)

Ashley Kovas Should Hedge Fund Products be marketed to Retall
Investors? A balancing Act for Regulators
(publ. in: Baums/Cahn [Hrsg.] Hedge Funds, Risks and
Regulation, 2004, S. 91 ff.)

MarciaL. MacHarg Waking up to Hedge Funds: Is U.S. Regulation Taking a
New Direction?
(publ. in: Baums/Cahn [Hrsg.] Hedge Funds, Risks and
Regulation, 2004, S. 55 ff.)



12

13

14

15

16

17

18

19

20

21

22

Kai-Uwe Steck

Jorg Vollbrecht

Jens Conert

Bob Wessels

Theodor Baums/
Kenneth E. Scott

Bob Wessels

Michadl Gruson

Michadl Gruson

Andreas Cahn

David C. Donad

Melvin Aron Eisenberg

Legal Aspects of German Hedge Fund Structures
(publ. in: Baums/Cahn [Hrsg.] Hedge Funds, Risks and
Regulation, 2004, S. 135 ff.)

Investmentmodernisierungsgesetz — Herausforderungen bei
der Umsetzung der OGAW — Richtlinien

Basdl 11 — Die Uberarbeitung der
Eigenkapitalmarktregelungen der Kreditinstitute im Fokus
von Wirtschaft- und Wettbewerbspolitik

Germany and Spain lead Changes towards International
Insolvenciesin Europe

Taking Shareholder Protection Seriously? Corporate
Governance in the United Stated and in Germany

(publ. in: AmJCompL LIII (2005), Nr. 4, 31 ff.; abridged
version in: Journal of Applied Corporate Finance VVol. 17
(2005), Nr. 4, 44 ff.)

International Jurisdiction to open Insovency Proceedingsin
Europe, in particular against (groups of) Companies

Die Doppelnotierung von Aktien deutscher Gesellschaften
an der New Y orker und Frankfurter Borse: Die sogenannte
Globale Aktie

(publ. in: Die AG 2004, 358 ff.)

Consolidated and Supplemetary Supervision of Financial
Groupsin the European Union
(publ. in: Der Konzern 2004, 65 ff. u. 249 ff.)

Dasrichterliche Verbot der Kreditvergabe an Gesellschafter
und seine Folgen
(publ. in: Der Konzern 2004, 235 ff.)

The Nomination of Directors under U.S. and German Law

The Duty of Care in American Corporate Law
(deutsche Ubersetzung publ. in: Der Konzern 2004, 386 ff.)



23

24

25

26

27

28

29

30

31

Jirgen Than

Philipp von Randow

Hannes Schneider

Hans-Gert Vogel

Georg Maier-Reimer

Christoph Keller

René Bosch

Lachlan Burn

Patrick S. Kenadjian

Rechtsfragen bei der Festlegung von Emissionsbedingungen
fur Schuldverschreibungen unter besonderer
Berticksichtigung der Dematerialisierung und des
Depotgesetzes

(publ. in: Baums/Cahn [Hrsg.] Die Reform des
Schuldverschreibungsrechts, 2004, S. 3 ff.)

Inhaltskontrolle von Emissionsbedingungen
(publ. in: Baums/Cahn [Hrsg.] Die Reform des
Schuldverschreibungsrechts, 2004, S. 25 ff.)

Die Anderung von Anleihebedingungen durch BeschluR der
Glaubiger

(publ. in: Baums/Cahn [Hrsg.] Die Reform des
Schuldverschreibungsrechts, 2004, S. 69 ff.)

Die Stellung des Anleihetreuhanders nach deutschem Recht
(publ. in: Baums/Cahn [Hrsg.] Die Reform des
Schuldverschreibungsrechts, 2004, S. 94 ff.)

Rechtsfragen der Restrukturierung, insbesondere der
Ersetzung des Schuldners

(publ. in: Baums/Cahn [Hrsg.] Die Reform des
Schuldverschreibungsrechts, 2004, S. 129 ff.)

Umschuldung von Staatenanleihen unter Berticksichtigung
der Problematik einer Aggregation aller Anleitheglaubiger
(publ. in: Baums/Cahn [Hrsg.] Die Reform des
Schuldverschreibungsrechts, 2004, S. 157 ff.)

Die Emission von Schuldverschreibungen nach
schweizerischem Recht — ein Rechtsvergleich mit dem
geplanten deutschen Schuldverschreibungsrecht

(publ. in: Baums/Cahn [Hrsg.] Die Reform des
Schuldverschreibungsrechts, 2004, S. 189 ff.)

Bond Issues under U.K. law: How the proposed German
L egislation compares

(publ. in: Baums/Cahn [Hrsg.] Die Reform des
Schuldverschreibungsrechts, 2004, S. 219 ff.)

Bond Issues under New York and U.S. Law: Considerations
for the German Law Maker from aU.S. Perspective

(publ. in: Baums/Cahn [Hrsg.] Die Reform des
Schuldverschreibungsrechts, 2004, S. 245 ff.)



32

33

34

35

36

37

38

39

40

41

42

43

Andreas Cahn

Michael Senger

Andreas Cahn

Helmut Siekmann

Michael Senger

Andreas Cahn

Helmut Siekmann

Guido Ferrarini

David C. Donad

John Armour

David C. Donad

Garry J. Schinasi/

Pedro Gustavo Teixeira

Ashley Kovas

Bankgeheimnis und Forderungsverwertung
(publ. in: WM 2004, 2041 ff.)

Kapitakonsolidierung im Bankkonzern
(publ. in: Der Konzern 2005, S. 201 ff.)

Das neue Insiderrecht
(publ. in: Der Konzern 2005, 5 ff.)

Die Unabhangigkeit von EZB und Bundesbank nach dem
geltenden Recht und dem Vertrag Uber eine Verfassung fur
Europa

Gemeinschaftsunternehmen nach dem Kreditwesengesetz

Gesellschafterfremdfinanzierung und Eigenkapitalersatz
(publ. in: Die AG 2005, S. 217 ff.)

Die Verwendung des Gewinns der Europdischen
Zentrabank und der Bundesbank

Contract Standards and the Marketsin Financial Instruments
Directive (MiFID): An Assessment of the Lamfalussy
Regulatory Architecture

(publ. in: European Contract Law Review 2005, p. 19)

Shareholder Voice and Its Opponents
(publ. in: The Journa of Corporate Law Studies, Vol. 5,
Issue 2, 2005)

Who should make Corporate Law? EC Legidation versus
Regulatory Competition
(publ. in: 58 Current Legal Problems[2005], p. 369 ff.)

The Laws Governing Corporations formed under the
Delaware and the German Corporate Statutes

The Lender of the Last Resort in the European Single
Financial Market

(publ. in: Cross Border Banking: Regulatory Challenges,
Gerard Caprio Jr., Douglas D. Evanoff, George G. Kaufman
eds., 2006)

UCITS - Past, Present and Future in aWorld of Increasing
Product Diversity



45

46

47

48

49

50

51

52

53

54

55

Rick Verhagen

Jochem Reichert/
Michael Senger

Guido A. Ferrarini

Theodor Baums

Ulrich Segna

Andreas Cahn

Hannes Kluhs/

Roland Schmidtbleicher

Theodor Baums

Stefan Simon/

Daniel Rubner

Jochem Reichert

Peter Kindler

A New Conflict Rule for Securitization and other Cross-
Border Assignments — A potentia threat from Europe
(publ. in: Lloyd’s Maritime and Commercial Law Quaterly
2006, p. 270)

Berichtspflicht des Vorstands und Rechtsschutz der
Aktionére gegen Beschliisse der Verwaltung uber die
Ausnutzung eines genehmigten Kapitalsim Wege der
allgemeinen Feststellungsklage

(publ. in: Der Konzern 2006, S. 338 ff.)

One Share — One Vote: A European Rule?
(publ. in: European Company and Financia Law Review
2006, p. 147)

Die Fremdkapitalfinanzierung der Aktiengesellschaft durch
das Publikum

(publ. in: Bayer/Habersack (eds.), Aktienrecht im Wandel
der Zeit, Vol. 2, 2007, 952 ff.)

Anspruch auf Einrichtung eines Girokontos aufgrund der
ZKA-Empfehlung ,, Girokonto fir jedermann®“?
(publ. in: BKR 2006, S. 274 ff.)

Eigene Aktien und gegenseitige Beteiligungen
(publ. in: Bayer/Habersack [Hrsg.] Aktienrecht im Wandel,
Band I1, 2007, S. 763 ff.)

Beteiligungstransparenz im Aktienregister von REIT -
Gesellschaften
(publ. in: ZIP 2006, S. 1805 ff.)

Umwandlung und Umtausch von Finanzinstrumenten im
Aktien- und Kapital marktrecht
(publ. in: Festschrift fir Canaris, Bd. Il, 2007, S. 3 ff.)

Die Umsetzung der Richtlinie Gber grenziiberschreitende
V erschmelzungen ins deutsche Recht
(publ. in: Der Konzern 2006, S. 835 ff.)

Die SE als Gestatungsinstrument fir grenziiberschreitende
Umstrukturierungen
(publ. in: Der Konzern 2006, S. 821 ff.)

Der Wegzug von Gesellschaften in Europa
(publ. in: Der Konzern 2006, S. 811 ff.)



56

57

58

59

60

61

62

63

64

65

66

67

68

Christian E. Decher

Theodor Baums

Theodor Baums

Andreas Cahn/
Jurgen GOtz

Roland Schmidtbleicher/
Anh-Duc Cordalis

Andreas Cahn

Theodor Baums

Theodor Baums

Oliver Stettes

Theodor Baums/
Astrid Keinath/
Daniel Gajek
Stefan Brass/
Thomas Tiedemann

Theodor Baums

David C. Donad

4

Grenziberschreitende Umstrukturierungen jenseits von SE
und Verschmelzungsrichtlinie
(publ. in: Der Konzern 2006, S. 805 ff.)

Aktuelle Entwicklungen im Europaischen Gesellschaftsrecht
(publ. in: Die AG 2007, S. 57 ff.)

European Company Law beyond the 2003 Action Plan
(publ. in: European Business Organization Law Review
Vol. 8, 2007, 143 ff.)

Ad-hoc-Publizitét und Regelberichterstattung
(publ. in: Die AG 2007, S. 221 ff.)

,Defensive bids* fir Staatsanleihen — eine
Marktmanipulation?
(publ. in: ZBB 2007, 124-129)

Die Auswirkungen der Kapitalanderungsrichtlinie auf den
Erwerb eigener Aktien
(publ. in: Der Konzern 2007, S. 385)

Rechtsfragen der Innenfinanzierung im Aktienrecht

The Law of Corporate Finance in Europe — An Essay
(publ. in: Kriiger Andersen/Engsig Soerensen [Hrsg ],
Company Law and Finance 2008, S. 31 ff.)

Unternehmensmitbestimmung in Deutschland —
Vortell oder Balast im Standortwettbewerb?
(publ. in: Die AG 2007, S. 611 ff.)

Fortschritte bel Klagen gegen
Hauptversammlungsbeschliisse? Eine empirische Studie
(publ. in: ZIP 2007, S. 1629 ff.)

Die zentrale Gegenpartel beim unzuléassigen Erwerb eigener
Aktien
(publ.in: ZBB 2007, S. 257 ff.)

Zur Deregulierung des Depotstimmrechts
(publ. in: ZHR 2007 [171], S. 599 ff.)

The Rise and Effects of the Indirect Holding System: How
Corporate America ceded its Shareholders to Intermediaries



69

70

71

72

73

74

75

76

7

78

79

80

Andreas Cahn

Theodor Baums/
Florian Drinhausen

David C. Donad

Tim Florstedt

Melanie Doge/
Stefan Jobst

Roland Schmidtbleicher

Theodor Baums

Andreas Cahn/
Nicolas Ostler

David C. Donad

Theodor Baumg/
Paul Kriiger Andersen

Theodor Baums

Ulrich Segna

VI

Das Wettbewerbsverbot des Vorstandsin der AG & Co. KG
(publ. in: Der Konzern 2007, S. 716 ff.)

Weitere Reform des Rechts der Anfechtung von
Hauptversammlungsbeschliissen
(publ.in: ZIP 2008, S. 145 ff.)

Die Ubertragung von Kapitalmarktpapieren nach dem US-
Amerikanischen Uniform Commercial Code (UCC)

Zum Ordnungswert des § 136 InsO
(publ. in: ZInsO 2007, S. 914 ff.)

Abmahnung von GmbH-Geschéftsfuhrern in befristeten
Anstellungsverhaltnissen
(publ. in: GmbHR 2008, S. 527 ff.)

Das, neue" acting in concert —ein Fal fir den EuGH?
(publ. in: Die AG 2008, S. 73 ff.)

Europaische M odellgesetze im Gesell schaftsrecht

(publ. in: Kley/Leven/Rudolph/Schneider [Hrsg.], Aktie und
Kapitalmarkt. Anlegerschutz, Unternehmensfinanzierung
und Finanzplatz, 2008, S. 525 ff.)

Eigene Aktien und Wertpapierleihe
(publ. in: Die AG 2008, S. 221 ff.)

Approaching Comparative Company Law

The European Model Company Law Act Project

(publ. in: Tison/de Wulf/van der Elst/Steennot [eds.],
Perspectives ind Company Law and Financia Regulation.
Essaysin Honour of Eddy Wymeersch, 2009, S. 5 ff.)

« Lois modéles » européennes en droit des sociétés
(publ. in: Revue des Sociétés 2008, S. 81 ff.)

Irrungen und Wirrungen im Umgang mit den 88 21 ff.
WpHG und § 244 AktG
(publ. in: Die AG 2008, S. 311 ff.)



81

82

83

84

85

86

87

88

89

90

91

Reto Francioni
Roger Muller
Horst Hammen

Gunther M. Bredow/
Hans-Gert Vogel

Theodor Baums

José Engréacia Antunes

Make Sauter

James D. Cox,
Randall S. Thomas,
Lynn Bai

Michael Bradley,
James D. Cox,
Mitu Gulati

Theodor Baums

Theodor Baums

Theodor Baums

Tim Florstedt

Vil
Bdrsenkooperationen im Labyrinth des Borsenrechts

Borsen im internationalen Wettbewerb: Konsolidierung as
Teilaspekt einer globalen Wachstumsstrategie

K ooperationen und Zusammenschlisse von Borsen als
Bewahrungsprobe flir das Borsenrecht

Verschmelzung von Borsen?

Kreditverkaufe in der Praxis— Missbrauchsfélle und aktuelle
Reformansétze
(publ. in: BKR 2008, 271 ff.)

Zur AGB-Kontrolle durch die BaFin am Beispiel des
Bausparrechts

(publ. in: Entwicklungslinien im Bank- und
Kapitamarktrecht. Festschrift flir Nobbe, 2009, S. 815 ff.)

The Law of Corporate Groups in Portugal

Der Referentenentwurf eines Gesetzes zur Umsetzung der
Aktionérsrechterichtlinie (ARUG)
(publ. in: ZIP 2008, 1706 ff.)

There are Plaintiffs and... There are Plaintiffs :
An Empirical Analysis of Securities Class Action
Settlements

The Market Reaction to Legal Shocks and their Antidotes :
L essons from the Sovereign Debt Market

Zur monistischen Verfassung der deutschen
Aktiengesellschaft. Uberlegungen de lege ferenda
(publ. in: Gedachtnisschrift fir Gruson, 2009, S. 1 ff.)

Ricklagenbildung und Gewinnausschittung im Aktienrecht
(publ. in: Festschrift fir K. Schmidt, 2008, S. 57 ff.)

Die gerichtliche Kontrolle von Beschltissen der
Glaubigerversammlung nach dem Referentenentwurf eines
neuen Schuldverschreibungsgesetzes

(publ. in: ZBB 2009, S. 1 ff.)

Wege zu einer Neuordnung des aktienrechtlichen
Fristensystems
(publ. in: Der Konzern 2008, 504 ff.)



92

93

94

95

96

97

98

99

100

101

102

103

104

Lado Chanturia

Aktuelle Entwicklungen im Gesellschaftsrecht der GUS

JuliaRedenius-Hovermann Zur Offenlegung von Abfindungszahlungen und

Ulrich Seibert,
Tim Florstedt

Andreas Cahn

Thomas Huertas

Theodor Baums,
Make Sauter

Andreas Cahn

Melanie DOge,
Stefan Jobst

Theodor Baums
Nicole Campbell,
Henny Muchler
Brad Gans
Arbeitskreis

, Unternehmerische

Mitbestimmung®

Theodor Baums

Pensionszusagen an ein ausgeschiedenesV orstandsmitglied
(publ. in: ZIP 2008, S. 2395 ff.)

Der Regierungsentwurf des ARUG — Inhalt und wesentlich
Anderungen gegeniiber dem Referentenentwurf
(publ. in: ZIP 2008, 2145 ff.)

Das Zahlungsverbot nach § 92 Abs. 2 Satz 3 AktG —
aktien- und konzernrechtliche Aspekte des neuen
Liquiditatsschutzes

(publ. in: Der Konzern 2009, S. 7 ff.)

Containment and Cure: Some Perspectives on the Current
Crisis

Anschleichen an Ubernahmeziele mittels Cash Settled
Equity Derivaten —ein Regelungsvorschlag
(publ. in: ZHR 173 (2009), 454 ff.)

Kredite an Gesellschafter — zugleich eine Anmerkung zur
MPS-Entscheidung des BGH
(publ. in: Der Konzern 2009, S. 67 ff.)

Aktienrecht zwischen borsen- und kapital marktorientiertem
Ansatz
(publ. in: BKR 2010, S. 136 ff.)

Der Eintragungsstopp bei Namensaktien
(publ. in: Festschrift fur Huffer, 2010, S. 15 ff.)

Die Haftung der Verwaltungsgesell schaft
einer fremdverwalteten Investmentaktiengesell schaft

Regulatory Implications of the Global Financia Crisis

Entwurf einer Regelung zur Mitbestimmungsvereinbarung
sowie zur Grol3e des mitbestimmten Aufsichtsrats
(publ. in: ZIP 2009, S. 885 ff.)

Rechtsfragen der Bewertung bel V erschmelzung
borsennotierter Gesellschaften
(publ. in: Gedéachtnisschrift fiir Schindhelm, 2009, S. 63 ff.)



105

106

107

108

109

110

111

112

113

114

115

116

117

118

Tim Florstedt

Melanie Doge

Matthias Dall

Kenneth E. Scott

Guido Ferrarini

Niamh Moloney

Maria Cristina Ungureanu

Fabio Recine
Pedro Gustavo Teixeira

Theodor Baums

Julia Redenius-HAvermann

Theodor Baums
Thierry Bonneau
André Prim

Tim Florstedt

Tim Florstedt

Philipp Paech

Andreas Cahn
Stefan Simon
Rudiger Theiselmann

Theodor Baums

Die Reform des Beschlussméangelrechts durch das ARUG
(publ. in: AG 2009, S. 465 ff.)

Fonds und Anstalt nach dem Finanzmarktstabilisierungs-
gesetz
(publ. in: ZBB 2009, S. 419 ff.)

»3Say on Pay: Ein Blick ins Ausland und auf die neue
Deutsche Regelung*

Lessons from the Crisis

Understanding Director’s Pay in Europe:

A Comparative and Empirical Analysis

The new financia stability architecture in the EU
Die Unabhangigkeit des Vergutungsberaters
(publ.in: AG 2010, S.53ff.)

Zur Frauenquote im Aufsichtsrat

(publ. in: ZIP 2010, S. 660 ff.)

The electronic exchange of information and respect for
private life, banking secrecy and the free internal market

Fristen und Termine im Recht der Hauptversammlung
(publ.in: Z IP 2010, S. 761 ff.)

Zur organhaftungsrechtlichen Aufarbeitung der
Finanzmarktkrise
(publ. in: AG 2010, S.315ff.)

Systemic risk, regulatory powers and insolvency law — The
need for an international instrument on the private law
framework for netting

Forderungen gegen die Gesellschaft als Sacheinlage? — Zum
Erfordernis der Forderungsbewertung beim Debt-Equity
Swap

Risiko und Risikosteuerung im Aktienrecht



119

120

121

122

123

124

Theodor Baums

Stefan Jobst

Theodor Baums

Theodor Baums

Theodor Baums

Theodor Baums

XI
Managerhaftung und V erjahrungsfrist

Borslicher und AufRerbordlicher Derivatehandel mittels
zentraer Gegenpartei

Das preuldische Schuldverschreibungsgesetz von 1833

Low Balling, Creeping in und deutsches Ubernahmerecht
(publ. in: ZIP 2010, S. 2374 ff)

Eigenkapital: Begriff, Aufgaben, Sicherung
(publ. in: ZHR 2011, S. 160 ff.)

Agio und sonstige Zuzahlungen im Aktienrecht



INSTITUTE FOR LAW AND EINANCE

PROF. DR. THEODOR BAUMS

PROF. DR. ANDREAS CAHN

INSTITUTE FOR LAW AND FINANCE

IM HOUSE OF FINANCE DER GOETHE-UNIVERSITAT FRANKFURT
CAMPUS WESTEND — GRUNEBURGPLATZ 1

D-60323 FRANKFURT AM MAIN

TEL: +49 (0)69 / 798-33753

Fax: +49 (0)69 / 798-33929

WWW.ILF-FRANKFURT.DE

GOETHE-UNIVERSITAT FRANKFURT AM MAIN




