
Auslegung von Change of Control-Klauseln in Gesell-
schaftsverträgen 
HGB § 161 Abs. 2, § 131 Abs. 3 S. 1 Nr. 5 

Zur Auslegung einer Klausel im Gesellschaftsvertrag ei-
ner GmbH & Co. KG, die unter der Überschrift „Über-
fremdung eines Gesellschafters“ das Ausscheiden des Ge-
sellschafters aus der Gesellschaft für den Fall vorsieht, 
dass die Kontrolle über den Gesellschafter wechselt (Kon-
trollwechselklausel) – hier: Entstehung von Streubesitz 
im Aktionärsbestand der Muttergesellschaft der betroffe-
nen Gesellschafterin („Kontrollverlust“). 

OLG Koblenz. Urt. v. 3.11.2011 – 6 U 49/11 

 

[LG Mainz v. 17.12.2010 – 12 HK.O 15/10] 

 

 

Aus den Gründen: 

I. 
Die Klägerin (Kl.in) begehrt von der Beklagten die Fest-
stellung, dass sie weiterhin Gesellschafterin der [A] 
GmbH & Co. KG (im Folgenden: [A]) ist. 

Nach dem Gesellschaftsvertrag der [A] v. 19.12.2001 (...) 
sind die Parteien Kommanditisten der [A]. Komplementä-
rin ist die [A]-Verwaltungs-GmbH. Die Parteien und die 
Komplementärin haben am 8.2./22.2.2010 vereinbart, 
dass die Komplementärin an dem vorliegenden Rechts-
streit nicht beteiligt wird und sie die Entscheidung des 
Gerichts für sich als bindend anerkennt (...). 

Die Bekl. ist ein Unternehmen der [B]-Gruppe. Die Kl.in, 
die einen Kommanditanteil von 100.000 € an der [A] 
hält, ist eine Tochtergesellschaft der [C]-AG. Die [C]-AG 
ist eine börsennotierte Aktiengesellschaft. Im Zeitpunkt 
des Abschlusses des Gesellschaftsvertrags der [A] im De-
zember 2001 hatte die [C]-AG folgende Aktionärsstruk-
tur: Größter Aktionär mit einer Beteiligung von 22 % des 
stimmberechtigten Aktienkapitals war die [D]-GmbH & 
Co. KG, weitere Großaktionäre waren die [E]-AG mit 
17,1 %, [F] mit 10,4 % und die [G]-Bank-AG mit einem 
Anteil von 8,7 %; rund 42 % der Aktien befanden sich im 
Streubesitz. Im Jahr 2005 erhöhte [F] seinen Aktienanteil 
und hielt in der Folgezeit rund 80 % des Aktienkapitals. 
Nach seinem Tod im Jahr 2009 wurde [H] als Rechts-
nachfolger Hauptaktionär. 

Im Jahr 2009 führte die [C]-AG eine Barkapitalerhöhung 
durch. Die Kapitalerhöhung sowie Verkäufe der von [H] 
kontrollierten Unternehmen hatten zur Folge, dass sich 
der von [H] direkt oder indirekt gehaltene Anteil an der 
[C]-AG auf 24,4 % verringerte. Die weiteren Aktien be-
finden sich im Streubesitz. Hierbei halten die [J] Inc. ei-
nen Anteil von 7,04 % und die [K]-LLC einen Anteil von 
3,01 %. Vereinbarungen über eine gemeinsame Stimm-
rechtsausübung der Aktionäre bestehen nicht. 

Die Parteien streiten darüber, ob die Kl.in aufgrund der in 
§ 15 des Gesellschaftsvertrags der [A] enthaltenen Rege-
lung aus der [A] ausgeschieden ist. 

§ 15 („Überfremdung eines Gesellschafters“) lautet wie 
folgt: 

„Wechselt die Kontrolle über einen Gesellschafter, der in 
Form einer Personen- oder Kapitalgesellschaft betrieben 
wird, anders als durch Vorgänge nach § 12 Abs. 5, gleich 
auf welcher Stufe einer durch Stimmenmehrheitsbesitz ver-
bundenen Gesellschafterkette dieser Wechsel stattfindet, 
scheidet der betroffene Gesellschafter aus und wird gemäß 
§ 18 abgefunden. Ein Wechsel der Kontrolle liegt insbeson-
dere dann vor, wenn ein Anteilseigner unabhängig davon, ob 
er bereits bei Gründung der Gesellschaft oder im Zeitpunkt 
des Beitritts der Gesellschaft an diesem beteiligt war, erst-
mals mehr als 50 % der Anteile an dem Gesellschafter er-
wirbt“. 

... Die Bekl. ist der Auffassung, die Veränderung der 
Mehrheitsverhältnisse in der Hauptversammlung der [C]-
AG sei ein Anwendungsfall des § 15 des Gesellschafts-
vertrags der [A]; die Kl.in sei deshalb nicht mehr Gesell-
schafterin der [A]. Hiergegen wendet sich die Kl.in mit 
ihrer Feststellungsklage. Die Kl.in ist der Auffassung, 
dass auf der Ebene der Aktionäre der [C]-AG kein „Kon-
trollwechsel“ i.S.d. § 15 des Gesellschaftsvertrags, son-
dern ein von der Klausel nicht erfasster bloßer „Kontroll-
verlust“ stattgefunden habe. 

Das LG hat die Klage abgewiesen [LG Mainz v. 
17.12.2010 – 12 HK.O 15/10]. ... 

 

II. 
Die zulässige Berufung der Kl.in hat in der Sache Erfolg. 
Das Urteil des LG ist deshalb abzuändern und die begehr-
te Feststellung zu treffen. 

 

1. Zulässigkeit 
Die Klage ist zulässig. 

Insbesondere begegnet es keinen Bedenken, dass die Kl.in 
lediglich ihre Mitkommanditistin, die Bekl., verklagt hat, 
nicht dagegen die Komplementärin der [A]. In der han-
delsrechtlichen Personengesellschaft ist der Streit, ob je-
mand der Gesellschaft angehört, grundsätzlich nicht mit 
der Gesellschaft, sondern nur im Prozess mit den Mitge-
sellschaftern auszutragen (BGH v. 30.4.1984 – II ZR 
293/83, BGHZ 91, 132 [133]). Hierbei ist anerkannt, dass 
die Klage nur gegen die bestreitenden Gesellschafter zu 
richten ist (Enzinger in Münch.Komm.HGB, 3. Aufl., 
§ 119 Rz. 97 m.w.N.). Die Komplementärin hat sich 
durch Vereinbarung v. 8.2./22.2.2010 der Entscheidung 
des Gerichts in dem nur zwischen den Kommanditisten 
geführten Rechtsstreit unterworfen. 

 

2. Begründetheit 
Die Klage ist auch begründet. Die Kl.in ist weiterhin 
Kommanditistin der [A]. 

a) Es bedarf keiner Entscheidung, ob § 15 des Gesell-
schaftsvertrags der [A], der einen Fall des Ausscheidens 
eines Gesellschafters nach §§ 161 Abs. 2, 131 Abs. 3 S. 1 
Nr. 5 HGB begründet, wirksam ist. 



Es kann auch offen bleiben, ob die Parteien, wie die Kl.in 
unter Beweisantritt vorträgt, bei Vertragsabschluss ein 
gemeinsames Verständnis darüber hatten, dass durch die 
Klausel nur Übertragungen der Beteiligung an der [A] aus 
dem jeweiligen Konzern der Gesellschafter heraus erfasst 
sein sollten, so dass – wie hier – Veränderungen auf der 
Ebene der Aktionäre der [C]-AG von § 15 des Gesell-
schaftsvertrags nicht erfasst seien. 

b) Bereits die objektive Auslegung der Klausel ergibt, 
dass sie den vorliegenden Fall des Absinkens einer Mehr-
heitsbeteiligung an der [C]-AG bei gleichzeitiger Entste-
hung von nicht durch eine Stimmrechtsvereinbarung ko-
ordiniertem Streubesitz nicht erfasst. 

aa) Nach §§ 133, 157 BGB ist bei der Auslegung von 
Willenserklärungen und Verträgen der wirkliche Wille 
der Erklärenden zu erforschen. Dabei ist vom Wortlaut 
der Erklärung auszugehen und demgemäß in erster Linie 
dieser und der ihm zu entnehmende objektiv erklärte Par-
teiwille zu berücksichtigen. Bei seiner Willenserfor-
schung hat der Tatrichter aber auch den mit der Abspra-
che verfolgten Zweck, die Interessenlage der Parteien und 
die sonstigen Begleitumstände zu berücksichtigen, die 
den Sinngehalt der gewechselten Erklärungen erhellen 
können. Dabei sind empfangsbedürftige Willenserklärun-
gen so auszulegen, wie sie der Empfänger nach Treu und 
Glauben unter Berücksichtigung der Verkehrssitte verste-
hen musste (BGH v. 27.1.2012 – VIII ZR 58/09, BGHZ 
184, 128, Tz. 33 m.w.N., zitiert nach Juris). 

bb) Entscheidendes Merkmal der Klausel ist, dass die 
„Kontrolle“ über einen Gesellschafter „wechselt“. Die 
Klausel erfasst jedenfalls unmittelbare Veränderungen im 
Gesellschafterbestand der Gesellschafter der [A]. Dies er-
gibt sich aus dem konkretisierenden S. 2 der Klausel, wo-
nach ein Wechsel der Kontrolle insbesondere dann vor-
liegt, wenn ein Anteilseigner erstmals mehr als 50 % der 
Anteile an dem Gesellschafter (hier: der Kl.in) erwirbt. 
Die Klausel erfasst aber auch Veränderungen im Gesell-
schafterbestand auf höheren Stufen des jeweiligen Kon-
zerns, dem die Kl.in und die Bekl. angehören („gleich auf 
welcher Stufe einer durch Stimmenmehrheitsbesitz ver-
bundenen Gesellschafterkette dieser Wechsel stattfin-
det“). Der Senat geht deshalb davon aus, dass auch eine 
den „Kontrollwechsel“ begründende Veränderung im Ak-
tionärsbestand der Muttergesellschaft der Kl.in, der [C]-
AG, grundsätzlich von § 15 des Gesellschaftsvertrags der 
[A] erfasst wird. Dies entspricht auch dem übereinstim-
menden Verständnis der Parteien. 

Der Begriff des Kontrollwechsels ist in § 15 nicht defi-
niert. Nach dem allgemeinen Sprachgebrauch ist unter 
dem Begriff der „Kontrolle“ einer Gesellschaft die Fähig-
keit zur Beherrschung anzusehen, das heißt zumindest die 
Möglichkeit, einen beherrschenden Einfluss auf die Ge-
sellschaft auszuüben. Im Verhältnis der Muttergesell-
schaft der Kl.in, der [C]-AG, zu ihren Aktionären besteht 
nach dem übereinstimmenden Verständnis der Parteien 
eine Kontrolle i.S.d. § 15 des Gesellschaftsvertrags der 
[A] jedenfalls dann, wenn ein Aktionär die Mehrheit der 
stimmberechtigten Aktien an der [C]-AG inne hat. Dies 
war im Zeitraum zwischen 2005 und der Kapitalerhöhung 
im Jahr 2009 in der Person des [F] bzw. seines Rechts-
nachfolgers [H] der Fall. 

Nach dem allgemeinen Sprachverständnis ist der Begriff 
des „Kontrollwechsels“ so zu verstehen, dass die Beherr-
schung der Gesellschaft – hier: der [C]-AG – „wechselt“, 
das heißt von einem Aktionär auf einen anderen Aktionär 
übergeht, der infolgedessen nun seinerseits einen beherr-
schenden Einfluss auf die Gesellschaft ausüben kann. Der 
bloße „Kontrollverlust“, d.h. der Verlust einer Mehrheits-
beteiligung, ohne dass diese Veränderung im Aktionärs-
bestand zur Erlangung der Beherrschungsmöglichkeit 
durch einen, gegebenenfalls auch mehrere andere Aktio-
näre führt, unterfällt entgegen der Auffassung der Bekl. 
nicht dem Begriff des „Kontrollwechsels“. Hierfür spricht 
auch der konkretisierende S. 2 der Klausel, wonach es auf 
den Erwerb einer Mehrheit an einem der Gesellschafter 
der [A] ankommt. 

Entgegen der Annahme der Bekl. genügt es deshalb be-
grifflich für einen Kontrollwechsel nicht, dass die Aktio-
näre der im Streubesitz befindlichen Aktien (hypothe-
tisch) die Möglichkeit haben, eine gemeinsame Stimm-
rechtsausübung zwecks Beherrschung der Gesellschaft zu 
vereinbaren. Vielmehr ist nach dem allgemeinen Sprach-
verständnis Voraussetzung, dass die „Kontrolle“ auch tat-
sächlich „wechselt“, das heißt anstelle des früheren Inha-
bers der Kontrolle nunmehr von anderen Aktionären tat-
sächlich in dem durch das Aktiengesetz gesteckten Rah-
men ausgeübt werden kann. Ob hierfür die Vereinbarung 
von Aktionären über eine gemeinsame Stimmrechtsaus-
übung zur Begründung eines beherrschenden Einflusses 
ausreichen kann – wovon die Kl.in ausgeht –, kann dahin-
stehen, weil die Aktionäre eine solche Stimmrechtsver-
einbarung unstreitig nicht getroffen haben. 

Auch die Überschrift der Klausel („Überfremdung eines 
Gesellschafters“) spricht ihrem Wortlaut nach dafür, dass 
die Klausel nur den Fall erfasst, dass ein Gesellschafter 
der [A] unmittelbar oder mittelbar durch einen (oder meh-
rere) Gesellschafter beherrscht wird und hierdurch eine 
„Überfremdungssituation“ eintritt. Eine solche Überfrem-
dung ist jedoch nicht gegeben, wenn sich – wie hier – 
zwar der Aktionärsbestand der Muttergesellschaft [C]-AG 
ändert, jedoch nicht in einer Weise, die zu einer Beherr-
schung der [C]-AG durch Dritte führt. 

cc) Ein anderes als das durch den allgemeinen Sprachge-
brauch vorgegebene Verständnis der Klausel ist nicht vor 
dem Hintergrund geboten, dass der Begriff der Kontrolle 
in verschiedenen Gesetzen verwendet wird. 

Ein Erkenntnisgewinn für die Auslegung des § 15 des Ge-
sellschaftsvertrags der [A] ergibt sich daraus bereits des-
halb nicht, weil keine der Parteien vorgetragen hat, dass 
die Klausel auf der Grundlage bestimmter gesetzlicher 
Begrifflichkeiten formuliert worden wäre und die Parteien 
ein hierauf beruhendes Begriffsverständnis zugrunde ge-
legt hätten. 

Der Senat vermag auch unabhängig davon aus den zum 
Zeitpunkt des Vertragsschlusses geltenden gesetzlichen 
Regelungen keine Schlüsse zu ziehen, die ein vom allge-
meinen Sprachgebrauch abweichendes Verständnis nahe-
legen würden. 

Nach § 37 Abs. 1 Nr. 2 GWB in der im Dezember 2001 
geltenden Fassung liegt ein Zusammenschluss u.a. dann 
vor, wenn ein oder mehrere Unternehmen die unmittelba-
re oder mittelbare Kontrolle über die Gesamtheit oder 



Teile eines oder mehrerer anderer Unternehmen erwer-
ben. Die Kontrolle wird durch Rechte, Verträge oder an-
dere Mittel begründet, die einzeln oder zusammen unter 
Berücksichtigung aller tatsächlichen und rechtlichen Um-
stände die Möglichkeit gewähren, einen bestimmenden 
Einfluss auf die Tätigkeit des Unternehmens auszuüben. 
Hierunter fällt eindeutig nicht der Fall, dass durch eine 
Barkapitalerhöhung und Unternehmensverkäufe eine 
Mehrheitsbeteiligung auf unter 25 % absinkt und im Ge-
genzuge ein Streubesitz entsteht, der nicht durch Verein-
barungen über eine gemeinsame Vorgehensweise „orga-
nisiert“ ist. 

Nach § 29 Abs. 2 WPÜG, der i.Ü. erst am 1.1.2002  
– mithin kurz nach Vertragsschluss – in Kraft getreten ist, 
ist Kontrolle das Halten von mindestens 30 % der Stimm-
rechte an der Zielgesellschaft. Dieses Stimmgewicht wird 
unstreitig durch keinen der Aktionäre der [C]-AG er-
reicht. 

Die Vorschrift des § 289 Abs. 4 S. 1 Nr. 8 HGB, die den 
Begriff des Kontrollwechsels enthält, ist erst am 
14.7.2006, mithin erst mehrere Jahre nach dem Abschluss 
des Gesellschaftsvertrags, in Kraft getreten. 

dd) Auch der objektiv erkennbare Zweck der Kontroll-
wechselklausel spricht nicht dafür, die Entstehung von 
mehr als 75 % an Streubesitz im Aktionärsbestand der 
[C]-AG als Anwendungsfall der Klausel anzusehen. 

Der Zweck der Klausel geht dahin, Veränderungen im 
Gesellschafterbestand – auch auf höheren Stufen im Kon-
zern – dann mit der Sanktion des Ausscheidens aus der 
[A] zu belegen, wenn ein Außenstehender maßgeblichen 
Einfluss auf die Geschäftspolitik eines Gesellschafters der 
[A] erlangt („Überfremdung“). Wie das LG zutreffend ge-
sehen hat, steht die Überfremdungsklausel in einem sach-
lichen Zusammenhang mit Vinkulierungsklauseln, die die 
Übertragung des Geschäftsanteils an die Zustimmung der 
Gesellschaft binden (vgl. § 68 Abs. 2 AktG; § 15 Abs. 5 
GmbHG); eine solche Klausel ist auch in § 12 Abs. 1 des 
Gesellschaftsvertrags der [A] enthalten. Da sich die Vin-
kulierungsklausel grundsätzlich nur den übertragenden 
Gesellschafter binden kann und sie deshalb der Gefahr 
von Umgehungen ausgesetzt ist (Liebscher, ZIP 2003, 
825; Loritz, NZG 2007, 361), kommt der Kontrollwech-
selklausel eine die Vinkulierungsklausel ergänzende 
Funktion zu (vgl. OLG Naumburg v. 22.1.2004 – 7 U 
133/03, NZG 2004, 775 [778]). Wie die Vinkulierungs-
klausel hat die Kontrollwechselklausel den Zweck, das 
Eindringen fremder Einflüsse auf die Gesellschafter der 
[A] zu verhindern. Ein solcher Einfluss entsteht jedoch 
nicht, wenn auf der Ebene der Muttergesellschaft eines 
Gesellschafters eine Mehrheitsbeteiligung absinkt und 
durch „unorganisierten“ Streubesitz ersetzt wird. 

ee) Zu berücksichtigen ist auch das objektive Interesse der 
Parteien hinsichtlich der sinnvollen Anwendung des § 15 
des Gesellschaftsvertrags der [A]. Die Klausel hat die ein-
schneidende Rechtsfolge, dass im Falle eines Kontroll-
wechsels der betroffene Gesellschafter ohne weiteres aus 
der [A] ausscheidet. Von der Klausel sind beide Kom-
manditisten der [A] in gleicher Weise betroffen. Keiner 
der Kommanditisten hat ein Interesse daran, ohne triftigen 
Grund der Rechtsfolge des Ausscheidens aus der [A] zu 
unterfallen. Umgekehrt hat kein Gesellschafter ein be-
rechtigtes Interesse daran, ohne Vorliegen eines gewichti-
gen Grundes einen Mitgesellschafter aus der Gesellschaft 
zu drängen. 

Auch dieser Gesichtspunkt spricht eindeutig dafür, einen 
„Kontrollwechsel“ im Sinne der Klausel nur in dem Falle 
anzunehmen, dass tatsächlich ein neuer beherrschender 
Einfluss auf einen Gesellschafter der [A] entsteht. Hieran 
fehlt es in dem hier gegebenen Fall des „Kontrollver-
lusts“. Die von der Bekl. vertretene Auslegung läuft den 
wohlverstandenen Interessen der Gesellschafter zuwider, 
weil die Entstehung von Streubesitz nicht dazu führt, dass 
gesellschaftsfremde Einflüsse geltend gemacht werden. 

ff) Bei diesem Verständnis der Klausel kann die Bekl. 
nicht mit Erfolg geltend machen, sie habe den früheren 
Hauptaktionär [F] als einen im positiven Sinne dem Mit-
telstandsdenken verhafteten, langfristig orientierten Un-
ternehmertyp angesehen. Diese Stringenz in der Unter-
nehmensleitung der [C]-AG sei aufgrund des Endes der 
Beherrschung durch die Familie [F] nicht mehr zu erwar-
ten; vielmehr stehe – was die Kl.in bestreitet – nunmehr 
bei der faktisch von der [C]-AG gesteuerten Kl.in der Ge-
danke des „Shareholder Value“ und der Verzicht auf eine 
langfristig orientierte Unternehmensplanung im Vorder-
grund. 

Dieser Gesichtspunkt vermag die Annahme einer „Über-
fremdung“ i.S.d. § 15 des Gesellschaftsvertrags der [A] 
nicht zu begründen. Weder nach dem Wortlaut der Klau-
sel noch unter Berücksichtigung der wohlverstandenen In-
teressen der Gesellschafter der [A] genügt die (vermeint-
liche) Änderung der Geschäftspolitik der Muttergesell-
schaft für die Anwendung der Klausel, sofern es an einem 
Kontrollwechsel fehlt. Hierfür genügt, wie ausgeführt, 
auch nicht die bloße Möglichkeit, dass sich aus dem 
Streubesitz heraus eine Gruppe von Aktionären mit be-
herrschendem Einfluss auf die [C]-AG bilden könnte. 

 

3. Keine Zulassugn der Revision 
Die ... Revision ist nicht zuzulassen, weil ein Revisions-
grund nach § 543 Abs. 2 S. 1 ZPO nicht gegeben ist. 

 


