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Die Empfehlungen des Deutschen Corporate
Governance Kodex zur Vorstandsvergiitung -
erste Antworten aus der Praxis auf nheue
Zweifelsfragen

Die Regierungskommission Deutscher, Corporate Go-
vernance Kodex hat im letzten Jahr mehrere Anderun-
gen im Hinblick auf die Empfehlungen zur Vorstands-
vergiitung beschlossen. Obwohl im vorausgegangenen
Konsultationsverfahren auf zahlreiche Ungenauigkeiten
und Unklarheiten hingewiesen wurde, sind die Ande-
rungsvorschldge weitestgehend unverdndert umgesetzt
worden. In der Praxis wirft der Umgang mit den neuen
Empfehlungen daher zahlreiche Zweifelsfragen auf. Zu
nennen sind etwa die konkrete Umsetzung der Festle-
gung betragsmiBiger Hochstgrenzen, insbesondere im
Zusammenhang mit variablen Vergiitungsbestandteilen
oder einer Ermessenstantieme, sowie der zeitliche An-
wendungsbereich einzelner Empfehlungen, die keine
ausdriickliche Ubergangsregelung enthalten. Im Beitrag

werden diese und andere Fragen néher untersucht. 177
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Die Anderungen des Aktiengesetzes durch das
2. Kostenrechtsmodernisierungsgesetz

Das gesellschaftsrechtliche Kostenrecht fiihrt in der
Theorie eher ein Schattendasein. In der Praxis ist es da-
gegen von grofer Bedeutung fiir die Effizienz von
Rechtsbehelfen. Der Beitrag befasst sich mit den Konti-
nuitdten und Diskontinuititen, die die letzte (Notar-
und) Gerichtskostennovelle fiir die aktienrechtlichen

Streitverfahren gebracht haben. 182
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Das Wertpapierdarlehen und der verschmel-
zungsspezifische Squeeze-out

Der mit dem 3. UmwGAndG ins deutsche Recht einge-
fiilhrte verschmelzungsspezifische Squeeze-out bietet

die Méglichkeit, Minderheitsaktionédre im Rahmen
eines Mergers bereits ab einer eigenen Beteiligung von
90 % am Grundkapital der tibertragenden Gesellschaft
auszuschlieBen. Um das notwendige Quorum schnell
und kostengiinstig erreichen zu konnen, wurde von ver-
schiedenen Autoren — analog zum aktienrechtlichen
Ausschlussverfahren — die Moglichkeit eines Wertpa-
pierdarlehens vorgeschlagen. Der Beitrag erortert die
rechtliche Méglichkeit einer solchen Konstruktion und
zeigt mit der sog. zweistufigen Konzernverschmelzung
eine Alternative auf, die dem Charakter der den neuen
Squeeze-out umrahmenden Verschmelzung besser ge-
recht wird.
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