
 

 

 

ZWINGT KLEINAKTIONÄR AKTIENGESELLSCHAFT 

ZUR VOLLAUSSCHÜTTUNG? 
 

 

 

1. Sachverhalt 

 

In der Hauptversammlung der Aktiengesellschaft (es handelt sich hiebei um eine 

Familien-AG, lediglich 5,25 % der Aktien befinden sich in Streubesitz) wurde 

beschlossen, vom Bilanzgewinn in Höhe von etwa zehn Millionen Euro, nur rund eine 

Million Euro auszuschütten. Dagegen erhob ein Kleinstaktionär, konkret der Verein 

für Kapitalmarkttransparenz, der 0,00009 % der Aktien hält, Klage und begehrte die 

Nichtigerklärung des Beschlusses und die Feststellung des Beschlusses auf 

Vollausschüttung des gesamten Bilanzgewinnes. Begründet wurde die Klage damit, 

dass der Beschluss gegen das gesetzliche Gebot auf Vollausschüttung verstoßen 

würde, da die Satzung der Aktiengesellschaft keine Ermächtigung nach 

§ 104 Abs 4 AktG enthalte, die einen Ausschluss der Verteilung des gesamten 

Bilanzgewinnes oder Teilen davon ermögliche. 

 

Die beklagte Aktiengesellschaft beantragte Klagsabweisung und wandte ein, dass 

die Hauptversammlung durch die Satzung ermächtigt sei, den Bilanzgewinn nur 

teilweise auszuschütten. Jedenfalls sei die Satzung von den Aktionären immer so 

ausgelegt und dementsprechend gehandhabt worden. Die Vollausschüttung des seit 

Jahren erwirtschafteten und angesammelten Bilanzgewinnes führe überdies zu einer 

Gefährdung der auf Eigenkapital basierenden Finanzinteressen der AG. Andererseits 

verletze der Kläger seine Treuepflicht, wenn er die Gesellschaft, wegen eines 

Interesses in Höhe von EUR 7,42, zu einer Ausschüttung von rund EUR 10 Mio. 

zwinge. Das Begehren sei weiters rechtsmissbräuchlich. 

 

2. Fragestellungen und Kernaussagen des OGH 

 

Im Ergebnis gab der OGH der Beschlussanfechtungsklage statt und wies das 

Begehren auf Feststellung eines Beschlusses über die Vollausschüttung ab. Das 

Höchstgericht musste sich im Zuge des Rechtstreites allerdings mit zwei 

bedeutenden Fragen beschäftigen: 

 

Wann entspricht die Satzungsbestimmung einer AG über die Verwendung des 

Bilanzgewinnes dem § 104 Abs 4 AktG und ermöglicht so die Vermeidung einer 

Vollausschüttung des Gewinnes durch einen entsprechenden Beschluss der 

Hauptversammlung? 

In welchem Verhältnis stehen sich das Anfechtungsrecht eines Kleinst- bzw. 

Zwergaktionärs und die Gesellschaftsinteressen, vor allem vor dem Hintergrund der 

Treupflicht und eines möglichen Rechtsmissbrauches, gegenüber? 

  



 

 

Die folgenden Kernaussagen des Judikats sind im Lichte dieser Fragestellungen 

deshalb hervorzuheben: 

 

(a) Die Hauptversammlung kann den Bilanzgewinn ganz oder teilweise von der Verteilung 

ausschließen, soweit sie aufgrund der Satzung hiezu ermächtigt ist. Die konkrete 

Satzungsbestimmung der AG „Die Hauptversammlung beschließt alljährlich in den 

ersten acht Monaten des Geschäftsjahres über die Verwendung des Bilanzgewinnes 

wenn im Jahresabschluss ein solcher ausgewiesen ist, die Entlastung des Vorstandes 

und des Aufsichtsrates, die Wahl […]“ stellt allerdings keine Ermächtigung im Sinne 

des § 104 Abs 4 AktG dar. Die gewählte Formulierung wiederholt nach Ansicht des 

Höchstgerichtes nämlich lediglich die im Zusammenhang mit der Aufzählung der 

Aufgaben der Hauptversammlung gesetzlich bestehende Kompetenzverteilung. Sie stellt 

aber keine ausreichende Grundlage für ein Abweichen vom Vollausschüttungs-

gebot dar. 

 

(b) Satzungen sind wegen möglicher Interessen Dritter objektiv und nach ihrem Wortlaut 

auszulegen. Daher geht auch das Argument der beklagten Partei, man habe die 

Gewinnverteilung stets anders gehandhabt, ins Leere, da selbst bei einer AG, die mit 

rund 95 % der Aktien im Besitz zweier Familien steht, die Auslegung der Satzung nach 

rein objektiven Kriterien zu erfolgen hat. 

 

(c) Unabhängig davon wie viele Anteile gehalten werden, steht das Anfechtungsrecht jedem 

einzelnen Aktionär zu. Die Anfechtungsklage des Kleinstaktionärs ist weder 

rechtsmissbräuchlich noch treuwidrig gegenüber der Gesellschaft. Rechtsmissbrauch 

liegt nur vor, wenn unlautere Motive eindeutig überwiegen. Konkret erhebt der Kläger 

aber keinen unberechtigten Anspruch, auch wenn sein Ausschüttungsanspruch nur 

minimalst ist. Unlautere Motive können dem Kläger ebenfalls nicht angelastet werden. 

 

(d) Entgegen der höchstgerichtlichen Rechtsprechung im GmbH-Recht, muss ein Aktionär 

sein Stimmverhalten nicht alleine nach dem Wohle der Gesellschaft ausrichten, sondern 

er darf auch eigene Interessen verfolgen. In diesem Fall liegt sein Interesse in der 

Gewinnausschüttung, ein Recht des Aktionärs, das jedenfalls einen eigennützigen 

Charakter hat. Der Aktionär ist sohin nicht verpflichtet seine 

Ausschüttungsinteressen den Gesellschaftsinteressen unterzuordnen, denn seine 

Förderpflicht beschränkt sich regelmäßig auf die Leistung der Einlage. 

 

(e) Das Argument der AG, die Ausschüttung sei für sie wirtschaftlich sinnlos, geht ins Leere, 

da bei Vollausschüttung die Eigenkapitalquote noch bei mehr als 60 % liegt und damit 

deutlich über dem Durchschnitt bleibt. 

 

(f) Dem Anfechtungsbegehren auf Nichtigerklärung des Hauptversammlungsbeschlusses 

wurde stattgegeben, das Begehren auf Feststellung der Vollausschüttung des 

Bilanzgewinnes wurde abgewiesen. Die erfolgreiche Anfechtung bedeutet nicht, dass 

automatisch ein gegenteiliger Beschluss auf Vollausschüttung in der Hauptversammlung 

gefasst worden wäre. Es hätte auch die Möglichkeit einer entsprechenden 

Satzungsänderung bestanden, um so den Gewinnvortrag auf neue Rechnung zu 

realisieren. 

 



 

(g) Das Gericht kann nicht einen angefochtenen Beschluss durch einen vom Kläger 

gewünschten ersetzen. Die erfolgreiche Anfechtung führt lediglich dazu, dass die 

Hauptversammlung erneut über die Gewinnverwendung beschließen muss.  

 

3. Konsequenzen der Entscheidung 

 

Vor allem im Hinblick auf Beschlüsse auf (teilweisen) Ausschluss des Bilanzgewinnes von 

der Verteilung, darunter fällt auch der Gewinnvortrag auf neue Rechnung, ist diese 

Entscheidung von Bedeutung. Nun wurde vom Höchstgericht klargestellt, dass derartige 

Beschlüsse einer eindeutigen Ermächtigung in der Satzung im Sinne des § 104 Abs 4 AktG 

bedürfen. Die Aufnahme einer entsprechenden Bestimmung in die Satzung ist daher 

dringend zu empfehlen. Bestehende Ermächtigungsklauseln sind auf deren Eindeutigkeit zu 

prüfen und sollten im Zweifel durch eine Satzungsänderung geändert werden, um gegen 

eine allfällige Anfechtung des Verteilungsbeschlusses durch Aktionäre entsprechend der 

höchstgerichtlichen Judikatur abgesichert zu sein. 

 

Auch muss der Blick auf Gesellschaften mit beschränkter Haftung gerichtet werden und die 

Frage gestellt werden, ob diese Entscheidung auch auf Gesellschaftsverträge Auswirkungen 

hat. Betrachtet man nämlich § 35 Abs 1 Z 1 GmbHG, so zeigt sich, dass diese Regelung 

inhaltlich jener des AktG sehr nahe steht. Es unterliegt der Beschlussfassung der 

Gesellschafter nebst anderer Gegenstände auch die Verteilung des Bilanzgewinns, falls 

letzterer im Gesellschaftsvertrag einer besonderen Beschlussfassung von Jahr zu Jahr 

vorbehalten ist. 

 

Da höchstgerichtliche Rechtsprechung betreffend die Aktiengesellschaften oftmalig auch auf 

Gesellschaften mit beschränkter Haftung analog angewendet wird, empfiehlt sich sohin auch 

die Aufnahme eindeutiger Ermächtigungsklauseln in Gesellschaftsverträge und die Prüfung 

der aktuellen Bestimmungen. 
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