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Der Mann mit dem Koffer
i (siehe Titelbild)

| .Die ‘Aktionare sind dumm und frech, dumm,

! weil sie anderen Leuten ohne ausreichende

Kontrolle ihr Geld anvertrauen, und frech, weil

sie auBierdem noch eipe Dwidende verlangen
Bonmot des Berliner Bankiers

Canl Furstenberg (gestorben 1933)

rinige Dutzend Aktiondre grofer west-
) deutscher Aktiengesellschaften erhiel-
ten zum Jahreswechsel eine Blittenkarte
mit einer anziighchen -Karikatur: Eine
Wespe stiirzt sich auf den Nackenwulst
cines feisten Burgers vom ,Typ“ General-
direktor, dem ein Schmerzensschrei ent-
fihrt. Der Kopf des Insekts trédgt — en
minature — die Ziige eines 29jdhrigen
Kohlenhéndlers, dessen Autogramm den
unteren Rand. der
Erich Nold
Koblenhéindler Nold fiihrt im Zeichen
der Wespe seit ldngerer Zeit einen Kreuz-

zug gegen die Autoritdt und Selbstherr-.

lichkeit deutscher Industrie-Kapitédne, die
er in zahlreichen Hauptversammlungen
mit dem Stachel seiner inquisitorischen
Fragen in Aufregung versetzt. Seit der
junge Darmstiddter ausgezogen ist, unter
Berufung auf das Aktiengesetz fur das
Recht der ,geknechteten Aktiondre“ und
gegen die ,Kapitalfunktiondre, die sich
Riemen aus unserer Haut schneiden“, zu
streiten, &ahneln die Hauptversammlun-
gen mancher Aktiengesellschaften Catcher-
Veranstaltungen.

Pfiffe, Gejohle, Schimpfwoérter, wie
»Schweinerei“, ,Dreck”, ,schamlos®, ,St0-
renfried%, sind an der Tagesordnung; nicht
selten marschierén lauthals protestierende
Kleinaktiondre geschlossen aus dem Saal.
Nold hidlt auch diese Krakeelereien fir
sinnvoll: ,Ein paar agitatorische Tempera-
mentsausbriiche schaden gar nichts. Man
mulB3 schon massiv werden, will man fri-
schen Wind hereinbringen, und ich glaube,
dafl es mir gelungen ist, dem schablonen-
haften, unmarkanten Ablauf der Haupt-
versammlungen das Konzept zu verder-
ben.“

Fhe Nold aufkreuzte, war es moghch.

und {iiblich, Hauptversammlungen in einer
knappen Stunde abzuwickeln und Be-
schliisse im Eiltempo zu fassen. Heute' je-
doch verlduft kaum eine Hauptversamm-
lung, an der Erich Nold teilnimmt, in der
vorgesehenen Form und Frist Dabei hatte
der Wespenmensch noch vor einem Jahr
nicht die mindeste Ahnung von dem, was
ihn heute tiglich in Wallung bringt.

Nold hatte zunichst keine einzige der
Aktien angeriihrt, die sein verstorbener
Vater, der Kohlenhdndler Johann August
Nold, der Witwe Sophie in Darmstadt
hinterlassen hatte: ein Sortiment Aktien
von 53 Gesellschaften im Wert von rund
200 000 Mark. Erst ein Fall, der ihn ein be-

sonders krasses Beispiel von Direktoren-"

Allmacht diinkte, scheuchte den Sohn Erich
auf.

Die Deutsche Bank hatte ihm geraten,
eines der Aktienbiindel des Vaters abzu-
stofien und den Erlés — 25000 Mark — in
Aktien des Miilheimer Bergwerks-Vereins
anzulegen. Kaum hatte Nold die neuen
Aktien im Depot der Bank eingelagert, da
sank der Kurs der Miilheimer Aktien in
zwei Monalen von 165 auf 110. Als der
Kurs am tiefsten stand, erhielt Erich Nold
ein Rundschreiben seiner Bank, in dem
mitgeteilt wurde, dall die Miulheimer Berg-
werke mit der Matthias Stinnes AG fusio-
nieren und die Aktien 1:1 umzutauschen
seien.

MifBlitrauisch blickte der Kohlenhindler
auf den Borsenzettel: Der Kurs der
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Biittenkarte zierte: .

“Stinnes-Aktien lag noch unter dem der
Minheimer Papiere. Nold {orderte die Ge-
schiftsberichte und fand seinen Argwohn
bestatigt: Selbst aus den Uublichen lapi-
daren Erkldrungen war ohne Miihe her-
auszulesen, daB die Miilheimer Firma
wesentlich liguider war und ein weit
besseres Finanzpolster besa3 als die
Stinnes-Gesellschaft.

Verstort rannte der Aktiondr zur Bank
zuriick, um dem Schallerheamten vorzu-
rechnen, dal er, Nold, bei dieser Um-
tauschaktion mehr als zehntausend Mark
verliere, da er die Mulheimer Aktien zum
Kurs von 165 erworben habe. Der Schalter-
beamte wehrte ab; wenn Nold sich bekla-
gen wolle, moge er das auf der Hauptver-
sammlung — im Bérsenjargon kurz HV

genannt — besorgen

Eilends lieB sich der Kohlenhdndler
einen schwarzen Anzug schneidern (,Auf
-den Hauptversammlungen sitzen doch im-
mer so wiirdige Herren®), kaufte sich far
19,50 Mark cinen Kommentar zum Aktien-
recht und (uhr nach Essen. Sein Debit
endete mit einem vollen Erfolg. Gegen
die vereint protestierenden Kleinaktio-
nire mufite sich die Verwaltung zu einem
besseren Umtauschangebot bequemen.

Nach diesem ersten HV-Gang schien es
dem Erich - Nold geraten, Kontakt mit
Gleichgesinnten aufzunehmen und sich fir
seine ndchsten Auftritte Ratschldge und
Erfahrungen mit auf den Weg geben zu
lassen. Unter der Rubrik ,Beteiligungen
und Geldverkehr* annoncierte er in der
Frankfurter Allgemeinen Zeitung: , Aktio-
nidr sucht Kontakt mit anderen Aktionédren
deutscher Aktiengesellschaften zwecks
Firderung gemeinsamer Interessen, ntitz-
lichem Erfahrungsaustausch etc.” Wasch-
korbeweise lieferte der Brieftriger Zu-
schriften in der Darmstidter Kohlen-
handlung ab. Dazu Nold: ,Das ist doch der
Beweis, dal noch mehr Leute meinen, an
der Sache ist was falsch.”

Weéspe Nold’

Seitdem 138t Nold keine Gelegenheit
aus, auf Hauptversammlungen Alarm zu
schlagen. Mit einem respektablen Koffer
voller Zeitungsschnipsel und Broschiiren
zieht er von Sitzung zu Sitzung. Seine Fra-
gen und seine Reden konzipiert er meisiens
in der Nacht vor dem Oppositionsmandover,
wobei er Unmengen Papier verbraucht. In
aller Frithe startet er dann seinen hell-
blauen Mercedes 180. Um sich anzufeuern,
liebt er es, vor Beginn einer HV noch
schnell eine Flasche Sekt zu irinken. So
bog er unlidngst auf dem Weg nach Fulda,
als er die auBBerordentliche Hauptversamm-
lung der Magdeburger Feuerversicherungs-
Gesellschaft ansteuerte, kurz vor der Stadt
in einen Feldweg und f{rank die mitge-
brachte Flasche leer, auBerdem verzehrte
er aus der Faust einen Camembert-Kise
dazu.

Sein Auftritt in der HV der Feuerver-
sicherer entsprach dem Stil des Picknicks
im Freien. Nach eciner Stunde hob der
greise Aufsichisratsvorsitzende Dr. Dr.
h. e. Oscar Rabbethge, 77, vertriebener
Zuckerrubenziichter aus der Magdeburger
Bérde, beschworend seine ziitrigen Hinde
und flehte mit hoher Stimme: ,Meine Her-
ren . .. ich bitte . . . die Sache . . . “ Der
Rest seiner Worte: ,Wir wollen, wir miis-
sen das doch durchstehen* ging in wiistem
Lirm unter.

Die erste HY flog auf

Der Sitzungssaal im ersten Stock des
Fuldaer Verwaltungspalastes der Magde-
burger Feuerversicherung mit seiner kost-
baren NuBlbaumtiifelung, einem bombasti-
schen Olgemilde ,Abendruhe iiber dem
Konigssee® und der weilen Marmorbiiste
des verewigten Firmengriinders Friedrich
Knoblauch glich dem Vereinslokal eines
Kegelklubs.

Die Versammlungsteilnehmer, drei Dut-
zend wohlbeleibte Herren in vorgeriicktem
Manageralter, waren drauf und dran, sich
auf Nold zu stiirzen, der inmitten eines
wirren Haufens ungeordneter Akten, zer-
knullter Zeitungsausschnitte und abgegrif-
fener Gesetzesbiicher am unteren Ende
eines ovalen Tisches sa3 und trompete: ,Ich
habe das Recht ... Ich mdchte da Aus-
fiihrungen machen.

Rot vor Zorn hatte der hannoversche
Rechtsanwalt und - stellvertretende Auf-
sichtsratsvorsitzende Dr. Theodor Martin,
70, gerade in den Saal geschrien: ,Herr
Vorsitzer, ich moéchte nunmehr bitten, zu
erwigen, ob nicht Herr Nold.des Sitzungs-
raumes zu verweisen ist. Er widerstrebt
dauernd Ihren Anordnungen. Er unter-
bricht jeden Redner; er hilt sich an nichts,
an die Tagesordnung und nichts. Dazu sind
wir nicht hierhergekommen.”

Nur der Respekt vor dem ehrwiirdigen
Rabbethge hinderte die Versicherungs-
Wiirdentriger daran, den stoérrischen Nold
mit eigener Hand vor die Tur zu setzen.
Es war bereits das zweitemal, daB Nold
die Magdeburger Feuerversicherer derart
in Rage brachte. Die Gesellschaft hatte
schon einige Wochen zuvor alle Aktionére
nach Fulda bestellt, -aber die auBBerordent-
liche HV flog — kaum daB sie begonnen
hatte — auf, weil Nold beanstandete, da
die Verwaltung sich nicht an die gesetzlich
vorgeschriebene Einberufungsfrist gehalten
habe. Er stellte den Antrag, die HV zu
vertagén. Wohl oder ubel muBte der Auf-
sichtsrat dem Vertagungsantrag stattgeben,
denn Nichtbeachtung der Einberufungs-
frist macht jeden auf der HV gefaliten
Beschluf3 nichtig.

In der dann fristgerecht einberufenen
zweiten auBBerordentlichen Hauptversamm-
lung rannte Nold mit der Hartnackigkeit
eines pathologischen Michael Kohlhaas ge-
gen den Vorstand an. Er wies nach, in welch
souveridner Weise sich die Direktoren der
grofien Kapitalgesellschaften gelegentlich
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Hauptversammlungs-Teilnehmer Nold (mit Koffer]_;',,Wenn Sie’ lachen wollen, dann gehen Sie ins Kinol”

N

iiber die Bestimmungen des Akliengesetzes Hauptversamrﬁlung vorbereiten un‘d tber-

hinwegzusetzen belieben. .

Nold, der einen Zeitungsausschnittdienst .

abonniert hat, ,damit ich immer weiB}, was
diese Bosse von den Gesellschaften da
aushecken®, hatte eines Tagés dem Bun-
desanzeiger entnommen, dafl die Magde-
burger Feuerversicherungs - Gesellschaft
eine auflerordentliche Hauptversammlung
abzuhalten winsche, um Satzungsinde-
rungen durchzufiihren.

Viel mehr war aus der Notiz nicht
zu entnehmen. Die Gesellschaft hatte die
Tagesordnung auf eine Xurzform zu-
rechtgetrimmt, aus der herauszulesen
war, daf3 eine ,Sitzverlegung®: vorgenom-
men werden sollte. Wohin man zu ziehen
wiinschte, wurde nicht mitgeteilt."Die Ver-
sicherungsherren hatten es nicht fiur not-
wendig erachtet, die unmiBverstéindliche
Vorschrift des Aktiengeséetzes zu respek-
tieren, daB3 ,die beabsichtigte Satzungs-

dnderung nach ihrem wesentlichen Inhalt .

ausdricklich® angekiindigt werden muf.

Diese Auflage soll sicherstellen, daff der
Aktionér sich griindlich auf das Thema der
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legen kann, ob er fur oder gegen den Vor-
schlag der Verwaltung stimmen will. Erst
als der Kohlenhiindler gegen die ,ungenii-
gende Bekanntmachung® protestierte, be-
quemten sich die Direktoren zu der Er-
klarung, daBl die Gesellschaft ihren Sitz
nach Hannover verlegen wolle.

Nun entsann sich Nold, dafi die Magde-
burger Feuer, bei der bereits sein Grof3-
vater Aktiondr gewesen war, sich erst vor
wenigen Jahren in der. Bischofsstadt Fulda
h#uslich eingerichtet und fiir den Bau des
respektablen Verwaltungsgeb&udes, statt-
licher Direktorenvillen und komfortabler
Angestelltenwohnungen Millionenbetrége
ausgegeben hatte. Er argwohnte, daB fir
den neuerlichen Umzug wiederum he-
irdachtliche Summen ausgegeben werden
sollten, wie sie von einer Gesellschaft mit
einém Grundkapital von nur 3,5 Millionen
Mark nicht mit. der linken” Hand aufge-
bracht werden Kkonnen.

Nold setzte zum Wespenstich an und
bohrte so lange, bis die Versicherungs-
herren eingestanden, daBl der geplante
Umzug 4,125 Millionen Mark verschlingen

werde; auBlerdem seien mit der Sitzverle-
gung noch weitere Kosten verbunden, die
man noch nicht iibersehe.

Nachdem Nold 82 inguisitorische Fragen
gestellt hatte, gaben die Direktoren zu,
dafl sie die Sitzverlegung lingst eingeleitet
hatten, ohne die Zustimmung der Haupt-
versammlung abzuwarten. Sie hatten den
-Fuldaer Verwaltungspalast bereits Monate
vorher verkauft und die Hauptversamm-
lung zu einem Gremium degradiert, das
nur noch formell gutheilen sollte, was die
allméchtige Verwaltung ldngst vollzogen
hatte.

Urspriinglich wollten die Direktoren der
Magdeburger Feuer nicht nur den Umzug
von Fulda nach Hannover von den Aktio-
niren sanktionieren lassen; sie wollten
der Hauptversammlung iiberdies vorschla-
gen, die Aufsichtstatstantiemen zu erhéhen.
Nachdem sie sich jedoch schon wegen der
miBlichen Sitzverlegung .mit dem wider-
borstigen Kohlenhidndler hatten herum-
schlagen miissen, zogen die Aufsichisréte
es vor, auf diesen Antrag zu verzichten.

Als Nolds . Oppositionsabsicht ruchbar
geworden war, hatte die Direktion der
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Magdeburger Feuerversicherung zunichst
versucht, den Querulanten gar nicht erst
zur Hauptversammlung zuzulassen. Sie
verweigerten ihm die Zustimmung zur
Umschreibung einer Aktie, die Mutter
Sophie Nold dem Sohn Erich iberlassen
hatte, damit er in Fulda erscheinen und
auf der Hauptversammlung das anpran-
gern konne, was die Gesellschaft gern mit
diskretem Schweigen i{ibergangen hitte.

Erst als Nold gegen die Ablehnung Sturm
gelaufen war und an der Borse Gerede
entstand, genehmigte die Verwaltung der
Magdeburger Feuer die Aktienlibertragung,
obwohl sie dazu nach ijhrer Satzung nicht
verpflichtet war. -

Freilich erreichte Kohlenhindler Nold
mit seinem Protest nichts; er blieb in der

-Minderheit. Mit der Majoritat der Aktio-

narsstimmen wurde die Sitzverlegung der
Magdeburger Feuerversicherungs AG von

Fulda nach Hannover nachtriglich geneh- .

migt und der Vorstand entlastet.

Aktiengesetz nach Fihrerprinzip

Das konnte Nold jedoch nicht davon ab-
halten, bald darauf in anderen Hauptver-
sammlungen langatmige Tiraden zu halten,
in denen er immer wieder die Grundiibel
offenlegte, die einer Popularisierung der
Aktien — als Volksaktien — in der Bun-
desrepublik entgegenstehen.

Die Manager der grofien Kapitalgesell-
schaften neigen dazu,

> die Dividende, die, Zinsen fiir das von
ihnen verwaltete Kapital, nach eigenem
Gutdiinken festzusetzen,

[> den Aktionidren generell jeden Einblick

in die Ertragslage des Unternehmens

zu verwehren, und

[> die Rechte, die das Aktiengesetz den
Anteilseignern_der Aktiengesellschaften
* zuerkennt, in ihrem Interesse aus-
zulegen. R

Das deutsche Aktiengesetz, das 1937
nach dem Fiihrerprinzip zurechtgefeilt
wurde, ist ohnehin sehr unzuldnglich. Die
Gesetzgeber konzentrierten damals Voll-
machten und Rechte der Geschaftsfith-
rung weitgehend auf die Vorstinde, wih-
rend die Rechte des Aktiondrsparlaments,
der Hauptversammlung, beschnitten wur-
den. .

Die Vorstandsmitglieder (je nach Groflie

"des Unternehmens eines oder mehrere)

sind zustdndig fir die Verwaltung, die

- Produktion und die Vertretung des Unter-

nehmens nach auBen. IThre Geschaftsfith-
rungsbefugnis ist nahezu unbeschrankt,
obschon die Vorstandsmitglieder nur An-
gestellte des Unternehmens und damit
der Aktiondre sind. Das Aktien-Gesetz
bedroht sie zwar mit Gefdngnis und
in extremen Fillen sogar mit Zuchthaus-
strafen, wenn sie etwa unrichtige Buchun-
gen veranlassen, durch die das Vermédgen
der Gesellschaft nachweislich und vorsdtz-
lich geschiadigt wird.” Aber solche Hand-
lungen wiirden auch jeden anderen Bun-
desbiirger, der im Geschiftsleben steht,
nach den Paragraphen des Straf- und des
Handelsgesetzbuches vor den Richter
bringen. .

Freilich werden die Vorstinde durch ein
zweites Organ — den Aufsichtsrat — Gber-
wacht, dessen Mitglieder von den Aktio-
niaren auf den Hauptversammlungen ge-
wihlt werden; da das Stimmrecht in
der Hauptversammlung jedoch an die
Aktie gebunden ist (zum Beispiel 1000 Mark
Aktien = eine Stimme), haben Kleinaktio-
nare in der Regel nur wenige Stimmen
zur Verfigung.

So-erklirt es sich, daB in die Aufsichts-
rite vor allem die Vertrauensleute der

Feuerversicherer Rabbethge
Aktionare nicht gefragt

GroBaktiondre und solcher Banken dele-
giert werden, die fiir eine grofie Anzahl von
Aktiondren das sogenannte Depotstimm-~
recht* ausiiben. Dadurch hat sich eine
regelrechte Hierarchie von Multi-Auf-
sichtsriten herausgebildet, die — wie Nold
kritisiert — , Aufsichtsratsposten (und
Tantiemen von 20 000 bis 30 000 Mark pro
Jahr) wie Briefmarken sammeln®.
Darluber erregt sich der Miinchner Wirt-
schaftspriifer Dr. Curt Eduard Fischer:
»Die vielfdltige und nahezu undurchsich-
tige personelle Verfilzung der paar tau-
send Vorstands- und Aufsichtsratsposten
in den vielleicht rund 350 wirklich ,grof3
zu nennenden Aktienunternehmen mit
{iber zehn Millionen Mark Grundkapital ist
derartig ,konzentriert’ worden, dafl sich
ein gewisser Personenkreis — stets in
einer etwas verinderten Zusammenstel-

Jung unter der Flagge einer anderen AG-

Firma — immer wieder in den.Aufsichts-
raten zusammenfindet.

~Wenn die Selbstverwaltung der AG
wahrhaft regeneriert werden soll, muB
der Aktiengesetzgeber aus diesen eng ver-
filzten ,Beziechungs-Riten‘ wieder echte,
an die jeweilige Aktiengesellschaft gebun-
dene Aufsichts-Rite machen... Es geniigt,
im Gesetz festzulegen, da3 ein Vorstands-
mitglied einer AG daneben nicht mehr als
drei oder hochstens flinf Aufsichtsrats-
mandate bei anderen Aktiengesellschaften
oder sonstigen Kapitalgesellschaften aus-
uben darf.®

Nun werden die Aufsichtsratsposten aller-
dings oft auch — durchaus im Interesse der
Unternehmen -— nach wichtigen wirtschaft-
lichen Gesichtspunkten besetzt. Fir ein
grofies Hiittenwerk an der Ruhr kann es
zum Beispiel wichtig sein, im Aufsichtsrat
einen Mann zu haben, der gleichzeitig Vor-
standsmitglied einer Zeche ist. Der ge-
regelte Flufl bestimmter fiir die Verhiit-
tung notwendiger Kohlen- und Kokssorten ~

* Da viele Kleinaktion#re mit dem Aktienwesen
zu wenig vertraut sind, beauftragen sie Banken,
bei denen sie die Aktien deponieren, mit der
Wahrnehmung ihrer Interessen.



wird — besonders wenn die Rohstoffe
knapp sind — mit Hilfe eines solchen
Aufsxchtsratsrnltglieds besser
werfen konnen, als durch ein Aufsichts-
ra,tsm1tg13ed vom Schlage Erich Nolds.

Mit den Bankiers ist es oft dhnlich. Daf3
eine’ Aktlengesellschaf’c einen Vertreter
ihrer Hausbank in das Aufsichtsgremium
beruft, ist eine fast notwendige Folge des
engen geschiftlichen Verkehrs. Auch Ver-
treter anderer Banken konnen fir das
Florieren der Gesellschaft niitzlich sein;
beispielsweise wenn sie eine Bank ver-
treten, zu deren Kunden Firmen gehéren,
mit denen die Aktiengesellschaft in irgend-
einer Form geschiftlich zu tun hat oder
gern Verbindung aufnehmén wiirde.

Je mehr geschiiftliche Erfahrungen und
je mehr persdnliche Beziehungen ein Auf-
sichtsratsmitglied besitzt, desto ersprief3-
licher wirkt sich seine Titigkeit in der Re-
gel fir das Unternehmen und mithin auch
flir den Aktiondr aus*.

Zu den meistbeschiftigten Aufsichts-
riten der Bundesrepublik z#éhlt deshalb
Kanzler-Intimus Hermann Josef Abs, der
die Deutsche Bank in 23 Gesellschaften
vertritt,; nicht minder stark engagiert sind
der Schw1egervater der Adenauer-Tochter
Libeth,- Wilhelm Werhahn, und der Ban-
kier Eduard von Schwartzkoppen von
der .Berliner Handelsgesellschaft. Dann
‘olgen des Kanzlers lieber Freund Robert
Pferdmenges (22facher Aufsichtsrat), die
Industriellen Herbert Quandt und Robert
Frowein (20fach) sowie der Kd&lner Ban-
Kkier
Friedrich Carl Freiherr von Oppenheim
(19fach).

Wiahrend die Aufsichtsridte den Vorsltand
stindig Uberwachen, darf der . Aktionidr
sich einmal im Jahr, in der HV, nach dem
Gedeihen seines Besitzes erkundigen. Zwar
darf er nach dem Gesetz nur Auskunft be-
gehren ,lUber Angelegenheiten .. . die
mit dem Gegenstand der Verhandlung
in Zusammenhang stehen®, aber dabei
kommt ihm die Angewohnheit der Ver-
waltungen zugute, die Tagesordnungen
moglichst kurz und nichtssagend abzu-
fassen. Denn die lapidaren Ankindi-
gungen ,JahresabschluB, Entlastung des
Vorstandes und Aufsichtsrates“ oder ,Be-
schluf3ifassung iliber die Gewinnverteilung®
geben dem Aktiondr ein praktisch unbe-
grenztes Fragerecht, das ihm niemand,
weder die Verwaltung noch die Haupt-
versammlung — etwa durch den Beschluf,
daB die Fragerei des Aktionérs lastig sei
— nehmen kann. ’

Von diesem verbrieften Fragerecht macht
der Darmstiddter Kleinaktionir Erich Nold
derart unmiBig Gebrauch, dal er zum
Schrecken der Hauptversammlungen ge-
worden ist und mit Recht behaupten kann:
,Denen macht das keine Freude mehr,
HV’s abzuhalten, auf denen ich auftrete.®
Nold fithrt genau Buch iiber seine Auf-
tritte und schildert sie den mit ihm ver-
biindeten Kleinaktiondren in farbigen
Kommentaren, die er — hektographiert —
bei der n#chsten Gelegenheit vor den
Hauptversammlungslokalen verteiltf.

In diesen Berichten hei3t es zum Bei-
spiel: ,Obwohl ich in der Redezeit be-
schnitten wurde, fing ich doch wieder an
und lieB mich nicht zurtickdriangen. Ich

* Die Aufsichtsrite bei kohle-, eisen- und stahl-
erzeugenden Unternehmen sowile in deren Hol-
dinggesellschaften werden nach dem Mitbestim~
mungsgesetz zur einen Halfte von den Aktio-
niren, zur anderen Halfte von den Arbeitneh-
mern gewhhlt. In allen anderen grdBeren Kapi-
talgesellschaften muB nach dem Betriebsverfas-
‘sungsgesetz ein Drittel der Aufsichtsratsmandate
an Arbeitnehmer vergeben werden.
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gesichert,

und Priasident der Europa-Union’

meldete mich bei jedem Punkt zu Wort
und griff massiv an.“ .

Oder: ,In Dortmund habe ich schwer
auf die Pauke geschlagen... Sie glauben
gar nicht, wie unangenehm das den Her-
ren ist, die sich wie orientalische Sekten-
fiihrer mit Gold aufwiegen lassen, wih-
rend wir armen Aktiondre ausgehungert
werden, damit wir unsere Aktien verkau-
fen sollen und gewisse Kreise sie billig
aufkaufen konnen. Aber die haben die
Rechnung ohne den Wirt gemacht.®

*Selbst seine rednerischen Entgleisungen
bekriftigt Nold noch nachtraglich: , Als ich
die Aufsichtsrats- und Vorstandsbeziige
beanstandete, lachte Abs ostentativ, weil
ich ihn in die Enge getrieben habe. Dar-
auf sagte ich: ,Herr Abs, ich empfehle
Thnen, nicht in HV’s zu lachen, um mit
dieser Gebédrde des Lachens einen fragen-
den Aktiondr vor diesem ©6den Forum
mundtot zu machen. Wenn Sie lachen wol-
len, dann gehen Sie ins Kino. Hier beant-
worten Sie mir meine Fragen.‘ Ich kann
Ihnen sagen, das Publikum war mucks-

. méuschenstill und hat nur den Mund offen

i
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gehabt, was ich alles Herrn Abs gesagh
habe.®

Am meisten erregen sich N¢ld 'und seine
Kleinaktiondrsfreunde iiber die Manipu=-
lationen, mit denen fast alle Vorstinde
deutscher Aktiengesellschaften die Bilan-
zen und die Gewinn- und Verlustrechnun-
gen ihrer Unternehmen frisieren, ohne von
irgend jemandem belangt werden zu kon-
nen. Die Vorstéinde der Kapitalgesellschaf=
ten dirfen die Gewinne zweimal — auf
verschiedene Art und mit abweichenden
Ergebnissen — berechnen und die tatsédch-
liche Ertragslage der Unternehmen gegen-
liber den Besitzern, den Aktiondren, ver-
schleiern: Der Gesetzgeber gestattet 1hnen,
zwei Bilanzen aufzustellen,

RegelmifBig in den ersten drei Monaten
nach Abschlufl *des Geschéftsjahres sind
die Direktoren damit beschaftigt, diesé
doppelten Bilanzen auszuttifteln. Mit der
einen, der sogenannten Handelsbilanz,
sind sie relativ schnell zu Rande. Diése¢
Bilanz ist fiir den Aktiondr und fiir die
Offentlichkeit bestimmt. Sie soll dem
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Nold meldet sich zu Wort: ,,Denen macht es keinen Spald mehr...

Aktioniar einen Uberblick {iber die allge-
meine Situation der Gesellschaft geben.

Uber die Ertragslage des Uniernehmens
erfahrt der Aktionidr aus der Handels-
bilanz jedoch nichts; denn der Gesetzgeber
hat den Direktoren grof3ziigig zugestanden,
in der Handelsbilanz und in der Gewinn-
und Verlustrechnung alle Riuicklagen, For-
derungen, Gewinne und Verluste aus Be-
teiligungen, Steuerzahlungen und Ab-
schreibungen in lapidaren Sammelpositio-~
nen darzubicten, aus denen auch der
bilanzkundige Aktiondr keine genauen
Schliisse ziehen kann.

Diese zuldssige Vermengung unterschied-

licher Aufwendungen und Ertrige — bei-
spielsweise bei den Steuern, die nicht auf-
geschliisselt zu werden brauchen — ver-

hindert jeden detaillierten Einblick. Mit
der zweiten Bilanz konnen die Vorstdnde
allerdings nicht so grofiziigig- verfahren:
Sie wird fir das Finanzamt angefertigt,
dem die Gesellschaft Rechenschaft tber
ihre offenen und versteckten Gewinne ge-
ben ‘mufl, wihrend sie ihren Aktionéren
diese Auskiunfte verweigern darf.

Der Finanzverwaltung muf} aufler ‘der
Steuerbilanz auch- die Handelsbilanz vor-
gelegt werden, hingegen lafit man den
‘Aktiondr keinen Blick in die Steuerbilanz
werfen, die ein einigermaBen richtiges Bild
iibér die Ertragslage des Unternehmens
vermittelt. Der Aktiondar muf3 sich mit dem
begniigen, was, dieVerwaltung der Gesell-
schaft ihm zu zeigen fiir richtig hilt.

Brummt Wespe Nold: ,Die Bilanz des

Schreinermeisters Meier ist umfangreicher’

als’ die oft unklaren und direkt irrefith-
renden Handelsbilanzen, die uns die Ge-
sellschaften vorsetzen. Was der gegen
die Geheimniskrédmerei der Aktiengesell-
schaften streitende Kohlenhindler in grob-
kornigé Worte kleidet, prangern bekannte
Aktienrechtler schon seit langem an.

* So. tritt zum Beispiel der Miinchner

Wirtschaftsjurist Professor Dr. Biihler, 74,

dafiir ein, ,daB es aufhéren soll, da3 die
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Gesellschaften den Aktiondren gegeniiber
die Steuerbilanz als tiefstes Geheimnis
behandeln. Auf die Frage, wie es um die
Steuerbilanz steht, muf3 der Aktionar bei
uns ebenso Antwort bekommen, wie das
in England, in USA und in den mecisten
anderen Lindern der Fall ist.”

Selbst der kriftige Denkzettel, den dig
New-Yorker Borse den deutschen Aktien-
gesellschaften vor einiger Zeit erteilte,
anderte nichts an ihrer Haltung. Die
New-Yorker Borse lehnte die Einfuhrung
deutscher Aktien mit der Begriindung ab,
daBl die deutsche Bilanzierungsmethode
vollig ungeniigend sei; der amerikanische
Staatshiirger miisse vor der Anlage seiner’
Gelder in deutschen Aktien geschiitzt
yverden.

Dazu Professor Biihler: ,Diese Kritik
1iBt an Deutlichkeit nichts zu wiinschen
ubrig. Es bedeutct eine unrithmliche Sache
vor der ganzen Welt, wenn auf diese Weise
deutlich gemacht wird, was durchschnitt-
lich die verdffentlichten Bilanzen der deut-
schen Gesellschaften wert .sind.“ Biihler
bchauptet, daBl ,heute im Durchschnitt
zwei Drittel der Gewinne der Aktien-,
gesellschaften  nicht ausgewiesen wer-
den ... *“ . , . .
. Mit dieser Erkldrung hat der Miinchner
Professor Nolds Verdachl bestarkt, daB
die Gesellschaften weit hoéhere Dividen-
den ausschiitten koénnten, wenn sie nicht
den groB3ten Teil des erwirtschafteten Ge-
winns in firmeneigene Juliustiirme stecken
oder nach Lust und Laune des Vorstands
fiir die Finanzierung weiterer Investitio-
nen verwenden wiirden.

Die Steuergesetze haben die Unterneh-
men dazu verleitet, moglichst groBe Teile
des Gewinns fur innerbetriebliche Zwecke
abzuzweigen, weil die Firmen dann hohe
Summen vom steuerpflichfigen Gewinn ab-
setzen konnen. Die Gesellschaften kdnnen
ihre Expansionen unangefochtenn aus dem
Gewinn finanzieren; sie kénnen Millionen-
Betridge in neuen Betrieben investieren,

obwohl es gerade der Sinn einer Aktien-
gesellschaft ist, die fur den Ausbau des
Uniernehmens notwendigen Mittel auf dem
Kapitalmarkt — durch die Ausgabe neuer
Aktien — zu beschaffen.

Durch die forcierte Selbstfinanzierung
weichen die meisten Akliengesellschaften
dem Wettbewerb auf dem Kapitalmarkt
aus, auf dem die Papiere dividendentrich-
tiger Firmen weit hoher im Kurs stehen
als die schlechten Dividendenbringer.

Der Hang =zur Selbstfinanzierung hat
eme recht merkwiirdige Technik der
Gewinnermittlung hervorgebracht; der
Frankfurter Aktienrechtsexperte Professor
Dr. Harold Rasch nennt sie ,die Gewinn-
ermittlung von riickwirts® und schreibt
dazu: ,Man iiberlegt, welcher Betrag als
Dividende ausgeschiitiet werden mufl, weist
diesen und — damit es besser aussieht —.
einen .kleinen Spitzenerirag dazu als Jah-
resergebnis aus und 146t dariiber hinaus
gehende Betrdge, einem Zauberkiinstler
gleich, verschwinden.“ =

Nicht minder scharf kritisiert der frei-
demokratische Wirtschaftspolitiker Profes-
sor Noll von der Nahmer die gesetzlich
zuldssige Manipulation: ,Der jetzige Zu-
stand, daBl der arigestellte Direktor dar-
iber bestimmt, inwieweit sein Brotgeber
und Eigenfiimer des Unternehmens einen
Gewinnanteil bekommt, muB3 als grotesk
bezeichnet werden.* TUnd die Berliner
Bank fordert, da3 ,aus dem staatlich
subventionierten Sanatorium ,Zum einbe-
haltenen Gewinn‘ wieder das ,Hotel zur
schénen Ertragsaussicht® werden muf3®,
‘wenn die Aktie fiir das breite Publikum
.ﬁberhaupt einen Anreiz bieten soll.

Fragt nun der Aktiondr in der Haupt-
versammlung, wo denn die Gelder bleiben
und warum die ihm dargebotenen Ge-
-winne -- wie etwa im Falle der Duis-
burger Kléckner-Werke — noch nicht ein-
mal! das Doppelte des an die Belegschaft
“verteilten Weihnachtsgeldes augmachen,
wird er mit der irostreichen Versicherung
abgespeist, dal der einbehaltene Gewinn



dem inneren Wert des Unternehmens zu-
gute kommt. Das ist richtig, mindert aber
die Dividende.

An diesem Substanzzuwachs sind vor
allem * die Groflaktiondre interessiert, die
profilierten Besitzerfamilien und Finanz-
gruppen, die durch Aktienaufkdufe und
neue Verschachtelungen ihren Industrie-
besitz abrunden. Die Erfahrung hat aller-
dings gezeigt, da3 gerade in Gesellschaften
mit solchen GroBaktionidrs-Beteiligungen
die Vorstdnde nicht so selbstherrlich sind
wie in Firmen mit groBBem Sireubesitz.

Uber die fortschreitende Akkumulation
des anonymen Grofikapitals notierte der
Bundesverband des privaten Bankgewer-
bes vor einiger Zeit in einem Geschifts-
bericht: ,Die ' Untersuchungen ' des Sta-
tisfischen Bundesamtes uber das Eigentum
am Kapital der deutschen Aktiengesell-
schaften haben klar erkennen lassen, was
bereits- durch Bankenpublikationen deut-
lich geworden war: da3 grofle Teile des
Kapitals der deutschen Aktiengesellschaf-
ten sich entweder ‘im Schachtelbesitz an-
derer Kapitalgeselischaften (26 Prozent)
‘oder in Dauerbesitz der 6ffentlichen Hand
(13,9 Prozent), des Auslands (9,5 Prozent)
‘oder sonstiger Kapitaleigner (10,6 Prozent)
befinden.” Nur der breit gestreute Rest von
40 Prozent gehort sogenannten freien Ak-
iiondren.

Die meisten freien Aktiondre deponieren
ihré..an der Borse eingehandelten Aktien
bei einer Bank. Dafiir bekommen sie am
Bankschalter ein Formular, das sie unter-
schreiben kdnnen. Es ist eine Vollmacht tur
die Bank, ,,das Stimmrecht aus den in mei-
nem Depot befindlichen... Aktien in den
Haupiversammlungen der betreffenden
Gesellschaften in eigenem Namen auszu-
liben oder sich bei der Ausiibung vertreten
zu lassen®.

Diese Blanko-Vollmacht gilt fiir d1e
Dauer von 15 Monaten. Sie kann zwar jeder-
zeit widerrufen werden, aber kaum ein
Kleinaktiondr macht von dieser Moéglich-
keit Gebrauch, weil er in der Regel iiber-

... seit ich in Hauptversammlungen avftrete.”

DER SPIEGEL, Mittwoch, 5. Mdrz 1958

" des

- knappes Dutzend Bankangestellte

“ haupt nicht daran interessiert ist, wann die

Gesellschaft, deren Aktien er besitzt, ihre
Hauptversammlung abhalt und was dort
verhandelt werden soll.

" Die Bank unterrichtet ihn nur dann,
wenn Opposition angemeldet worden 1st
oder Beratungspunkte zur Debatte stéhen,
iiber die nur mit einer Dreiviertelmehrheit
auf der Versammlung veriretenen
Kupitals beschlossen werden kann.

Aber auch in diesen wenigen Aus-
nahmefillen ptlegt die Bank ihre Mittei-

lung an die Depotkunden mit dem Hin-~ .
- weis zu verbrdmen, sie sei gern bereit,

»das Stimmrecht fir Sie auszuiiben. Wir..
durfen annehmen, daB Sie eine Stimm-
rechtaustibung im Sinne der Verwaltung
(also des Vorstandes) wiinschen, sofern wir
bis zum ... beir uns eintreffend, keine an-
dere Weisung von ihnen erhalten.” )

- Wenn der Aktionidr die Bank ersucht,
sich in seinem Namen der Opposition an-
zuschlieBen und gegen die Verwaltung zu
stimmen, wird er dringlich belehrt, wenn
man' derariiges nicht fur sinnvoll h‘cilt Der
Block der Depotstimmrechtsvertreter — der
Bankangestelllen — rangiert auf den
Hauptversammilungen in der Regel vor den
Groflaktiondren und den Kleinaktioniren.

Auf einer Hauptversammlung der Klock- .

ner-Humboldt-Deutz AG vertraten . ein
sogar
fast neun Zehntel des Grundkapitals, nam—

lich 60 Millionen Mark.

Die Banken, die mittels des Depotstimm-
rechts den Verwaltungen so manchen Be-
schluBl3 durchsetzen helfen, stehen mit den
Gesellschaften in inniger Geschifisverbin-
dung, und ihre Vertreter sitzen zudem
sehr oft in den Aufsichtsriten der Gesell-
schaften. Uberdies besitzen die Banken oft
selbst grofe Aktienpakete und sind nicht
selien an bestimmten HV-Beschlissen iiber
die Geschiftspolitik mehr interessiert als
an Dividenden. Argert sich der Opponent
vom Dienst Erich Nold: ,Da bestehen
doch ganz klar Interessenkollisionen.“

Ein handliches Beispiel hat er parat:
Als die Hauptversammlung der Badischen
Anilin- & Soda-Fabrik (BASF) eine Ka-
pitalerh6hung von 102 Millionen Mark be-
schlossen hatte, wverdiente die Deutsche
Bank 4,69 Millionen Mark Provision, weil
sie es ilibernommen hatte, die jungen
Aktien den BASF-Aktionéiren anzubieten.
Vorstandsmitglied der Deutschen Bank ist

" der Aufsichtsratsvorsilzende der BASF,

Hermann Josef Abs.

Sogar den Gegnern der Noldschen Eska-
pdden ist das Depotstimmrecht — zumin-
dest in der Form, in der es praktiziert
wird — ein Dorn im Augé. Sagt der Bon-
ner Wirtschaftsrechtler Professor Dr. Wer-
ner Flume: , Viele Banken stehen in einer
Interessenkollision zwischen Groflaktionir,
Verwaltung und Publikums-Aktionir. Ich
weill nicht, ob- dieser Interessenkollision

-immer standgehalten worden ist.®

Dank des Depotstimmrechts und der
daraus resultierenden Banken-Mehrheit
bleiben in den Hauptversammlungen auch
die Dividenden-Manipulationen der Ver-
waltungen -oft unbeanstandet. Denn da
die Verwaltung- den Gewinn verschleiern

- und zwei Bilanzen aufstellen darf, kénnen

Vorstand und Aufsichtsrat fast aue un-
dndenehmen Fragen abwehren.

Das Aktiengesetz hat zwar das Frage-
recht des Eigentumers grundsitzlich aner-
kannt, jedoch nicht festgelegt, dafB3, der

<Aktionér auch in jedem Fall Antwort be-

kommen_ mufl. Es-schréibt zwar vor, dal
die Auskiinfte des.Vorstandes den Grund-
sidtzen einer getreuen und gewissenhaften
Rechenschaft zu entsprechen haben, doch
schon der nichste Satz wiirgt den An-
spruch auf Auskunft wieder ab. Denn sie
darf verweigert werden, wenn ,liberwie-
gende Belange der Gesellschaft oder eines
beteiligten Unternehmens oder der ge-
meine Nutzen von Volk und Reich es
fordern®. .

In welchem Stil prominente Aufsichts-
ratsvorsitzende unangenehmen Fragen aus-
weichen — zum Beispiel nach stillen Reser-

: Nold macht Opposition
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ven, Zuwendungen an den Pensionsfonds,
nach den Emptfingern von Spenden und
unverzinslichen Darlehen — zeigle sich
unlangst wihrend der Hauptversammlung

‘der Vereinigte Glanzstoff-Fabriken AG

in Wuppertal, in der einer von Nolds Ge-
sinnungsgenossen, der Bonner Ober-
regierungsrat Dr. Josef Kiibel. 64. als
Oppositionsfihrer auftrat.

Kiibel, der vor Jahren als Anwalt und
Syndikus der Vereinigten{Glanzstoff titig
war und heute die Stenografenabteilung
im Bundesrat leitet, hatte schon haufig
{ibel vermerkt, dal man in den Hauptver-
sammlungen nie erfihrt, in wessen Namen
ein Diskussionsredner spricht; ob er eige-
nen Besitz vertritt gder ein Vertreter der
Banken ist. Dariiber entspann sich dann
auf der HV in Wuppertal fdlgender Dialog
zwischen dem Anfsichtsratsvorsitzenden

Kleinaktionar Kibel
,lch verbitte mir..,

\ ‘

Hermann Josef Abs und dem Oppositio-
nellen:

KUBEL: Ich wiirde mich freuen, wenn
die Aktion#re, die sich’ in der. Debatte
suBern, sagten, wie sie in der Prisenz-
liste stehen, damit man weil3, ob es ein
Aktiondr etwa mit 3000 Mark ist, der
Eigenbesitz hat, oder ob es sich um
Fremdbesitz handelt. Dann kann man sich
ein ungefihres Bild davon machen, wer
spricht und als Diskussionsredner auftritt.

ABS: Sie meinen, da3 ein GroBaktionér
mehr Recht hat, an der Debatte teilzu-
nehmen, als ein Kleinaktionar?

KUBEL: Das meine ich nicht Um ganz
deutlich zu werden: Ich meine, wenn ein
Herr auftritt, der bei der Deutschen Bank
angestellt ist, dann ist es wichtig, zu wis-
sen, ob er freier oder abhingiger Aktionar
ist Das letzte Mal hat die Deutsche Zei-
tung und Wirtschaftszeitung berichtet,
Herr Dr. Bauer sei Sekretdr bei Thnen.
Herr Dr. Bauer ist wiederholt als Sprecher
aufgetreten.

ABS: Ich bin nicht so vornehm, dal} ich
einen Doktor als Sekretidr habe.

KUBEL: Schdn, dann ist er Angestellter

" bei Thnen .
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‘Verwaltung

ABS: Bei mir nicht. Ich habe keine pri-
vaten Angestellten auBler meiner Kochin.

KUBEL: Ich verbitte mir solche Bemer-
kungen

-ABS: Und ich verbitte mir Ihren bloden
Ton, damit Sie das von vornherein ver-
stehen.

Als Dr. Kibel dann nach den stillen
Reserven fragte, legte er sich erneut mit
Abs an:

KUBEL: Mufl eine Aktiengesellschaft
ihre stillen Reserven offenbaren oder
nicht?

ABS: Ich schlage vor, daBl Sie diesen
Antrag im Bundestag bei der Neuordnung
des Aktienrechts stellgn !

‘KUBEL: Eine Aktiengesellschaft darf
stille Reserven bilden. Daf3 sie aber keine
Auskunft dariiber zu geben braucht, steht

‘nirgends. ’

ABS: Stille Reserven, die man dekla-
riert, sind keine stillen Reserven mehr.

KUBEL: Ich darf mich nach den Ange-
legenheiten der Gesellschaft erkundigen.
Dann muf} ins Aktienrecht hineingeschrie-
ben werden: ,Mit Ausnahme der stillen
Reserven.” Das sleht aber doch nicht drin,
also ist es doch mdéglich.

ABS: Erkundigen diirfen Sie sich, wird
Ihnen gar nicht bestiritten.

Der Vorstandsvorsitzende Dr. Dr. h. c.
Ernst Hellmut Vits trompete hinterher:
,Wir diirfen manches, aber wir missen

nicht alles Wir sehen nicht ein, da wir’

sehr viel mehr tun missen.* .

Der Aktiondr kann zwar vor Gericht
auf Erteilung der begehrten Auskunft
klagen, aber selbst wenn er nach langwie-
rigem Prozef3 sein Recht erzwingt, ist der
Triumph fiir ihn bedeutungslos. Da die
Aktionsrsfragen nur in
der Hauptversammlung zu beantworten
braucht, muB3 der Rebell bis zur né#chsten
Hauptversammlung warten. Darliber ver-
geht ein ganzes Geschiftsjahr; inzwischen
hat sich der dubiose Bilanzposten, iiber
den der Vorstand keine Auskunfi geben
wollte, lingst wieder veréndert

Westdeutschlands Vorstidnde machen von
dieser Taktik iber Gebiihr Gebrauch.
Andererseits kann natiirlichi die Verwal-
tung ihren Aktiondren auf der Hauptver-
sammlung zum Beispiel nicht iber Trans-
aktionen berichten, die noch in der Schwebe
sind, ohne 'ihr Vorhaben zu gefdhrden.
Das ware zum Beispiel in der Aktiondrs-
versammlung der Miilheimer Bergwerks
AG der Fall gewesen, in der Erich Nold
seine Berufung zum Effekten-Rebellen
zum erslenmal verspiirt haben will, Die
Griinde, - die Aufsichtsratsvorsitzender
Heinz P. Kemper damals fiir die Fusion
der Miilheimer Zechengesellschaft und der
Diergardt-Mevissen AG mit der Matthias
Stinnes AG anfithrte mochten tatséch-

. lich manchem Aktionir nicht tiberzeugend

scheinen, nachdem diese. Zechenfirmen
Jahrzehnte hindurch selbstéindig gewesen
waren ;

In Wahrheit aber lauerten damals an
der New-Yorker. Borse kapitalkriftige
Spekulanten darauf, daf3 der von den“USA
beschlagnahmte Stinneskonzern zum Ver-
kauf freigegeben wiirde. Es =zirkulierten
bereits Dossiers, nach denen sie beabsich-
tigten, das Stinnes-Paket an sich zu brin-
gen und anschlieBend die einzelnen Ze-
chen und Fabriken des Konzerns meist-
bietend zu verkaufen. Kemper wollte ein
AuseinanderreiBBen der verbundwirtschaft-
lich eng zusammenarbeitenden Stinnes-
Zechen verhindern Mithin lag der Zu-
sammenschlufl der Kohlengesellschaften zu
einem geschlossenen Block sowohl im
Interesse des Unternehmens als anch der
Volkswirtschaft.

¥in echter MiB3stand dagegen. der durch
die Aktienrechtsreform beseitigt werden

miiite, sind die Hemmnisse, die im Be-
reich des Aktienrechts einer Anfechtungs-
klage entgegenstehen. Zwar kann der
Alktionar Beschliisse der Hauptversamm-
lung anfechten, wenn der Vorstand Aus-
kiinfte verweigert hat und anzunehmen
ist, daB die Beschliisse anders ausgefallen
wiiren, wenn der Vorstand Rede und Ant-
wort gestanden hitte. Doch kann sich
kaum ein Aktiondr  eine solche An-
fechtungsklage leisten: Sie ist normaler-
weise zu teuer, denn der Streitwert — von
dessen Hohe die Proze3kosten abhingen —
richtet sich in diesen Fillen nach dem
Interesse der beklagten Gesellschaft an
der Aufrechterhaltung des angefochtenen
Beschlusses. Dabei geht es normalerweise
um Millionenbetrige, so daB schon die
Vorauszahlungen auf die ProzeBkosten fir
den einzelnen oft unerschwinglich sind,

Multi-Aufsichisrat Abs
. ihren bléden Ton”

ganz zu schweigen von den Kosten eines
verlorenen Prozesses.

Doch auch gegen dieses schier uniiber-
windbare Hindernis ist der Kleinaktionar
"Nold bereits angerannt. Als der Aufsichts-
ratsvorsitzende des Millionenunterneh-
mens Badische Anilin- & Soda-Fabrik AG.,
Hermann Josef Abs, ihm in der letzten
Hauptversammlung dieser Gesellschaft das
Wort abschnitt und trotz heftigen Pro-
testes fur weitere Investitionsvorhaben
eine Kapitalerhéhung von 102 Millionen
Mark beschliefen lief}, reichte der Darm-
stidter eine Anfechtungsklage bei dem
zustiandigen Landgericht Frankenthal ein,
zugleich beantragte er die Bewilligung des
Armenrechts. g

Nun ist Nold keineswegs ,arm“, doch
wird das Armenrecht nicht nur Minder-
bemittelten bewilligt, sondern jedem, der
die Kosten eines Rechtsstreits nicht tragen
kann, ohne dabei seinen und seiner
Familie Unterhalt zu gefédhrden. An-
gesichts der astronomischen Kosten aktien-
rechtlicher Anfechtungsklagen gilt das auch
fiir relativ wohlhabende Kliger wie Nold.
Zweite Voraussetzung fiir die Bewilligung
des Armenrechts — das den Antragsteller
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heute. Viele Unternehmen rnufiten bereits
nach einer kurzen Zeit geschiftlichen Er-
folges Konkurs anmelden.

ibgesehen von den Mitbestimmungs-
gesetzen, die das Vordringen o6ffentlicher In-
ieressen besonders deutlich machen, kann
ein GroBunternehmen "heutle schon aus
Griinden des Wirtschaftsablaufs nicht aus-
sehlieBlich nach den Gesichispunkten Nolds
betrieben werden. Die Konzentration der
Unternehmen und die komplizierten Fer-
tigungs- und Finanzierungsprobleme haben
den GroBaktioniren und Banken im Laufe
der Zeit die Rolle derjenigen zugespielt,
die den Vorsiand dirigieren und den Ge-
schiftsverlauf aktiver mitbestimmen miis-
sen als die Masse der Kleinaktiondre. Eine
reprisentative Ausiibung des Stimmrechts
der Banken wird sich auch dann als un-
erlaBlich erweisen, wenn die von der
Bundesregierung eingeleitete breite Streu-
ung der Aktien Erfolg hat.

Diese Entwicklung verleitet allerdings

dic Verwaltungen vieler Gesellschaften,
sich auch uber berechtigte .Eigentiimer-
Interessen der XKleinaktiondre hinweg-
zusetzen. Gegen diese Neigung der Vor-
stinde kimpft auch die Schutzvereinigung
fiir Wertpapierbesitz, freilich nicht in so
ruppiger Form wie Nold.

Prinz Aurel

Seine scharfste Attacke wollte Nold vor
einigen Wochen in der Hauptversammlung
der Thyssen-Gesellschaft Phoenix-Rhein-
rohr AG Vereinigte Hulten- und Rohren-
werke in Diisseldorf reiten. Er hatte die
Absicht, in dieser HV gegen die nicht nur
nach seiner Meinung stark iiberhdhten
Gehilter und Sonderzuwendungen der
Vorstandsmitglieder anzugehen; ein Thema,
das in der letzten Zeit hiufig in verschie-
denen Hauptiversammlungen diskutiert
worden ist.

Nold hatte sich fur diese Aktion einen
markanten Fall herausgesucht, an dem die
gesamte deutsche Wirtschaftspresse mo-
natelang herumritselte: Ende September

vergangenen Jahres hatte der General--

direktor der Phoenix-Rheinrohr AG, Dr.
h. c. Fritz-Aurel Goergen, 48, seinen Ab-
schied genommen, was das Unternehmen
teuer zu stehen kam.

CGoergen, Sohn eines Handelsvertreters
aus Gelsenkirchen, war 1947 als kaufméan-
nischer Direktor in den Vorsiand der
Hiittenwerke Phoenix in Duisburg-Ruhrort
berufen worden. Auf Betreiben von Goer-
gen fusionierte das Unternehmen vor drei
Jahren mit dem gréBten Kunden, der
Rheinischen Rohren-Werke AG in Miil-
heim*. So entstand der neue Konzern
Phoenix-Rheinrohr AG; Goergen avan-
cierte zum Generaldirektor.

Sein Gehalt, das 1947 auf 2000 Mark
monatlich fesigesetzt worden war (Goer-
gen: ,Das waren damals zehn Pfund But-
ter), stieg im Laufe der letzten Jahre auf
200 000 Mark jdhrlich, wozu noch weitere
200 000 Mark jahrliche Tantieme kamen.
In wenigen Jahren hatte sich Fritz-Aurel
Goergen eine Position geschaffen, die ihm
bei seinen Kollegen den Beinamen ,Prinz
Aurel* eintrug. -

Der Siegeslauf zur Managerhohe spornte
den vom Rechtsanwalt zum General-
direktor Aufgestiegenen zu Taten an, die
dem Aufsichtsratsvorsitzenden Professor
Dr. Robert Ellscheid, dem Vertrauensmann
der GroBaktionirin Amélie Thyssen und

ihrer Tochter Anita Grifin de Zichy, nicht_
immer gefielen. In seinem recht stiirmi-""

schen Expansionsdrang griindete Goergen

* An beiden Gesellschaften besaB die Witwe
des 1951 verstorbenen Konzernmagnaten Fritz
Thyssen, Amélie Thyssen, die Aktienmehrheit.
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zum Beispiel Zweigunternehmen in Ka-
nada, dann lieB er eine Werksflotte
bauen, die das Banner des Konzerns iiber
die Weltmeere tragen soll. Auch fiir die
zukiinftige Ausrichtung des Konzerns
hatte Goergen Vorstellungen, die Ellscheid
nicht teilte.

Vor dem Stapellauf des zweiten Schiffes
divser Flotte, eines 15000 Tonnen groflen
Erzfrachters, brachte ein recht nichtiger
AnlaB — eine Etikettefrage — das Zer-
wirfnis zwischen dem Generaldirektor
und dem Vertrauten der Thyssen-Fa-
milie, Professor Ellscheid, zutage:

Der Professor war ungehalten, daf3
Goergen den Namen ,Montania“ an die
Schiffswand hatte pinseln lassen, ohne
ihn und die verehrungswiirdige Grof3-
aktionirin zu fragen, die das Schiff wahr-
scheinlich auf den Namen ihres verewig-

-Thyssen-Vertrauter Ellscheid
Wieviel Geld bekam Goergen?

ten Gatten Fritz Thyssen taufen wollte.
Noch mehr mififiel, dal Goergen eigen-
maichtig und selbstherrlich eine Taufpatin
fur das Schiff bestimmt hatte: seine Frau
Dagmar, 26, die Tochter des Liibecker
Eisenhindlers Dobbertin. die der General-
direktor kurz zuvor geheiratet hatte. Die
Thyssen-Familie und Ellscheid waren dar-
iuber so verschnupft, daf3 sie den Stapel-
lauf keines Blickes wiirdigten.

Der jih entflammte Prestigestreit wurde
mit solchem Bierernst ausgetragen, daB
Goergen seinen Posten zur Verfiigung
stellte. Der spontane Entschluf tat ihm
allerdings bald leid, aber weder Goergen
noch Ellscheid wollten nachgeben, so dal3
schlieBlich Vertrauensleute — so sagt
Goergen — ,beauftragt wurden, um uns
(Goergen und die Phoenix-Rheinrohr AG)
auseinanderzurechnen®.

Die Rechnung schlug nun im jingsten

' Phoenix-Rheinrohr-Geschiiftsbericht, der

vor wenigen Wochen publiziert wurde,
sehr drastisch zu Buch. Vorwiegend wegén
der Goergen-Abfindung stieg der Posten
»Vorstandsbezuge“ im letzten Geschafts-
jahr um 3156 050,72 Mark (1955/56 wurden

fiir die acht Vorstandsmitglieder 1 598 727,93
Mark aufgewendet, im letzten Geschéafts-
jahr 195657 waren es 4754 778,656 Mark).

Auf diese Ausgabenposition richtete
Erich Nold nun im Januar seinen Wespen-
stachel. Sobald er den Geschiftsbericht
studiert hatte, meldete er im Namen sei-
ner Mutter, die einige Phoenix-Rhein-
rohr-Aktien besitzt, Opposition zu der auf
den 30. Januar anberaumten Hauptver-
sammlung an. AuBerdem beschwerte sich
Nold bei dem Oberstaatsanwalt des Diis-
seldorfer Landgerichts: ,,Wenn die Divi-
dende der Gesellschaft fiir Tausende von
Aktiensparern nur 18630000 Mark be-
triagt, dann ist die ins Gigantische gestie-
gene Vorstandsvergtutung von 4 754 778,65
Mark fiir wenige Herren ... einfach un-

_tragbar ...~

,Ich bitte die Staatsanwaltschaft ferner
zu tiberpriifen, ob bei einer Verletzung
die Vorschriften iber ungerechtfertigte

. Bereicherung anhzuwenden sind und ob

ein_ Versto3 wider Treu und Glauben und

© dié guten Sitten vorliegt, wenn der-Anteil
‘ des Vorstandes in unzulissigey Weise
" gegentiiber
‘wurde. Laut § 78 des Aktiengesetzes

anderen Positionen erhoht
missen sich auch die Gesamtbezliige in
einem angemessenen Verhilinis zu den
Aufgaben des Vorstandsmitgliedes und zur
Lage der Gesellschaft verhalten.* -~

Mehrere Kleinaktiondre beauftragten
Nold mit der Wahrnehmung ihrer Inter-
essen, so daBl er am’ 30. Januar auf der
Phoenix-Rheinrohr-HV 250 000 Mark
Altienkapital vertrat.

»Ich kampfe®, so hatte der Darmstiddter
lautstark verkiundet, ,gegen das Pfrin-
denunwesen in verschiedenen Aktien-
gesellschaften, in denen Vorstandsmit-
gliedern und Aufsichtsrdten hohe Tan-
tiemen, Spesen- und ‘Auslagenvergiitun-
gen zuflieBen, wihrend der Aktionédr
oft nur eine Rendite bezieht, die weit
geringer ist als der Zinssatz in Sparkassen
und Banken. Immer wieder tauchen die-
selben Gesichter auf, die einander die
Pfriinde zuschanzen. Ich bin davon iiber-
zeugt, daB Vorstandsmitglieder und Auf-
sichtsriite auf mehr Dividenden hinarbeiten
und mehr im Sinne der Aktionire denken
wiirden, wenn sie sich nicht mehr ohne
Widerstand der Aktiondre gegenseitig so
hohe Beziige bewilligen konnten.®

Der Krawall blieb aus

Der 30. Januar 1958 entpuppte sich
jedoch als pechschwarzer Tag fir den
Kohlenhéndler. Ellscheid verkiindete gleich
zu Beginn der HYV, die im Diisseldorfer
Europa-Filmpalast stattfand, daB8 Nold
mit seiner Anzeige abgeblitzt sei. Die
Disseldorfer Staatsanwaltschaft hatte sei-
nen Verdacht, dal der Vorstand der
Phoenix-Rheinrohr AG die Rechte der
Aktiondre verletzt habe, zurlickgewiesen.

Im breiten Goldrahmen der Filmpalast-
bilihne stehend, gab Ellscheid bekannt,
was die Phoenix Rheinrohr fiir Goergens
Abschied bezahlt hatte:

> eine Abfindung von einer Million Mark
und

[> 1448 400 Mark als Aquivalent fiir. eine
,doppelte Pension“, die Goergen bei
Erreichen des Pensionsalters zugestan-
den hitte.*

¢« Um der hohen Besteuerung auszuweichen,
hatte sich Goergen jahrelang seine Tantiemen
(jahrlich 200 000 Mark) nur in geringer Hohe aus-
zahlen lassen und sich statt des Hauptbetrages
eine =zusdtziiche Pension ausbedungen. Unklar
blieb bis heute, ob die Gesellschaft die Auszah-
lung des kapitalisierten Rentenanspruchs ver-
steuert hat oder ob Goergen selbst mit der
Steuer belastet worden ist.



GroBaktionér Thyssen, Phoenix-Direktor Goergeh: Etikenéfrogen
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Mit mehr Zuriickhaltung sprach Ell-
scheid dann noch von der ,Vorziehung
‘einer Tantieme fiir ein Vorstandsmitglied®,
ohne jedoch zu bekennen, da3 dieser Vor-
zug — es handelt sich um 200 000 Mark —
ebenfalls dem ausgeschiedenen General-
direktor zugute gekommen ist. Einschlie3-
lich dieser Tantieme (fiir das laufende
Geschéftsjahr 1956/57) hat Goergen 2 648 400
Mark entgegengenommen, bevor er dem
Konzern den Riicken kehrte,

Wahrend Nold — diesmal in einem
meergriinen Glencheck — wiitend auf
seiner Stiuhllehne herumtrommelte, ent-
ledigte sich der sonst sehr reservierte
Koélner Professor seiner Aufgaben mit
der Liebenswiirdigkeit, die amerikanischen
Senatoren eigen ist, wenn sie auf einer
Goodwill-Mission durch unterentwickelte
Liander reisen. Ellscheids Dauerlidcheln
verbliihte erst, 'als mehrere Aktionire
hartnédckig zu wissen begehrten, warum
sich die Gesellschaft {iberhaupt von dem
in doppelter Hinsicht so teuren General-
direktor Goergen getrennt habe.

Eben noch hatte Ellscheid ein Loblied
auf Goergen gesungen, um die hohe Ab-
findungssumme zu rechtfertigen: nun kam
er in arge Verlegenheit. SchlieBlich ver-
schanzte sich Ellscheid hinter dem beque-
men Paragraphen 84 des Aktiengesetzes:
»Die Vorstandsmitglieder haben bei ihrer
Geschiftsfuhrung die Sorgfalt eines ordent-
lichen und gewissenhaften Geschiftsleiters
anzuwenden. Uber vertrauliche Angaben
haben sie Stillschweigen zu bewahren.®

Den #duBleren Anlal — die Kontroverse
wegen der Schiffstaufe — hitte der Pro-
fessor den Aktionéren allerdings kaum mit-
teilen kénnen. Sie hitten sicher kein Ver-
stiindnis dafur aufgebracht, daB grofie In-
dustriegesellschaften sich in so hohe Un-
kosten stlirzen, um extlen Zwist zu berei-
nigen.

Mehr noch als von Ellscheid waren die
Kleinaktiondre von Nold entt&uscht. Seine
Anhénger reckten vergebens die Hélse nach
ihrem Sprecher; der erwartete Krawall blieb
aus. Nold; der vor dieser HV keinen Ent-
hemmungssekt getrunken hatte, kam durch
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Ellscheids elegante Ver-
sammlungsfihrung uber-
haupt nicht zum Zuge.
Das Reden vom Platz
hatte Ellscheid gleich bei
Beginn der Versamm-
lung- verboten. Wer et-
wag fragen wollte, sollte
die Fragen auf einem
Zetlel einreichen und
nach Aufruf aufs Podium
steigen, Nold wiihlte in
der funften Stuhlreihe
des Filmpalastes in sei-
nen Pandekten und ver-
schwand niedergeschla-
gen, noch bevor die HV
beendet war.

Trotz dieser Nieder-
lage will Nold seinen

talfunktiondre“nichtauf-
geben. Er glaubt, daf3 er
mit. seiner Donquichot-
terie wemgstens eine Be-
schleumgung der langst
tiberfalligen Aklien-~
réchtsreform erreicht, an
“der flinf Referenten
) des Bundesjustizministe-
> riums schon jahrelahg
arbeiten*. ”
Um die Bundestagsab-
geordneten aufzuriitteln,
will Nold ein ' Buch
schreiben: ,Von Haupt-
versammlung zu Haupt-
versammlung® und dar-
in seine ,ublen Erfah-
rungen mit den Kapital-

funktioniren“ schildern.

Nold fihlt sich privat mit dem Zweck :

beschniitfelt, ,daB die mich da abschiefen
kénnen¥. Monatelang wurde in den Direk-
torenzimmern die Geschichte von dem Be-
trugsprozeB3 kolportiert, in den der Erich
Nold durch ein€ Denunziation im Zusam-
menhang mit familisren’ Erbstreltlgkexten
verwickelt war. Zur Hauptverhahdlung vot
dem Wiesbadener Landgericht haiten die
Manager der Ruhrindustrie sogar Beob-
achter entsandt. Sie wur-
den eénttiuscht. ." Erich

Kampf gegen die ,Kapi-

So mufite Mutter Sophie, die als Inhabe-
rin der mehr als hundert Jahre alten
Kohlenhandlung fungiert, erst jliingst er-
leben, daB3 die Deutsche Bank, bei der die
Firma Nold fast seit ihrem Bestehen Kunde
war, ihr die Geschaftsverbmdund aufkiin-
digte.

Als Nold von der Bank die Mitteilung er-
hielt, daf man die im Depot lagernden
Aktien der NV Nederlandsche Bank-
instelling aus dem Nachla3 von Vater Jo-
hann gemifl dem Militdrregierungsgesetz
Nr. 53 ausgebucht und fiir Reparations-
zwecke ausgehéndigt habe — wozu die
Bank verpflichtet war —, reagierte Erich
Nold in der ihm'eigenen Weise.

In riiden Worten beschuldigte er
Bankdirektoren, ihre Treuepflicht ihm
gegeniiber verletzt und ,diesem Dieb-
stahl-noch einen Dienst geleistet® zu haben.
»31e hitten die Pflicht gehabt, die Aktien
an uns auszuhindigen. Wir hitten uns
schon mit dem Hohen Kommissar und
anderen Stellen auseinandersetzen konnen.“

Das Nachsehen hatte Multer Sophie. Eilig
schrieb sie einen Entschuldigungsbrief. Die
Bank versicherte der Witwe Nold, daB3 sie
mit ihr personlich gern weiterhin in Ver-
bindung bleiben wiirde, nahm aber erst nach
einigem Dréngen die Verbindung wieder
auf.

Unter diesen U’mstanden nimmt es nicht
wunder, daB Mutter Sophie jedem neuen
Vorhaben ihres Sohnes entgegernibangt: , Ich
weill gar nicht, was mit dir ist, der Vater
war doch nicht so.“ Sie erklart sich nur
noch ungern bereit, die Oppositions-Anmel-
dungen gutzuheifien, die ihr aggressiver
Sohn als ihr Generalbevollmichtigter in
ihrem Namen in alle Welt verschickt

Der Wespenmensch versucht sie in seiner
Rilderbuchsprache umzustimmen: ,,Was ich
tue, ist immer nur wie der Nadelstich eines
kleinen Insektes; aber ein Nadelstich in
den Riissel eines Elefanten bewirkt, dal3
dieser trige Elefant aufhoért zu fressen
und trompetet. Durch dieses Trompeten
werden dann emsige Insekten mit spitzen
Stacheln gerufen, um gemeinsame Aktion
fiir eine gute Sache zu treffe=

die

Nold wurde frelgespro—. i
chen und konstatierte
befriedigt: ,Die machten
alle’ dumme Gesichter.*
“~Weniger bevluckt tiber
den Aufruhr, den der
Daueropponent hervor-
ruft, ist allerdings Mut-
ter Sophie Nold, die es
lieber sihe, wenn ihr
Sohn sich mehr um die
Kohlenhandlung als um
die ererbten  Aktien
kiimmern wirde. Witwe
Nold (,,Wir stehen schon
wieder in der Zeitung®)
hat manchen Arger aus-
zubaden, weil ihr Filius
in seinem Tatendrang
auch auf das eigene Ge-
schaft keine Riicksicht
nimmt, wenn er wieder
auf ein vermeintliches
Unrecht gestoflen ist,
,das die Kapitalfunk-
tionére begehen®.

* Justizminister Schiffer
will dem Bundeskabinett
demnachst den ersten Teil
der geplanten Gesetzesre-
form vorlegen. Die erste
Novelle sieht eine erwei-
terte Veroifentlichungs-
pflicht fiir das Umlaufver-
mégen in der Gewinn- und
Verlustrechnung vor. AuBBer-
dem sollen die Bruttoge-
winne ynd Konzernverfiech-
tungen auch unter Erlosge-
sichtspunkten offengelegt
werden.

. kosteten Millionen: Schiffspétin Dagmar Goergen, Direktoren
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