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Teil 1

Einleitung

Die sachliche Steuerbefreiung nach §§ 13a, 13b ErbStG beim Erwerb von Kapi-
talanteilen und die Pflicht zur Abgabe eines Angebots nach § 35 Abs. 1 und Abs. 2 
WpÜG harmonieren auf den ersten Blick nicht miteinander. Auf der einen Seite 
werden die Erben bzw. Beschenkten von Kapitalanteilen in Hinblick auf die Erb-
schaft- bzw. Schenkungsteuer finanziell entlastet. Auf der anderen Seite steht die 
Pflicht, den außenstehenden Aktionären ein öffentliches Angebot abzugeben, also 
eine Verpflichtung, die zum Abschluss von Verträgen und damit zu einer finan-
ziellen Belastung führen kann.

Gerade in börsennotierten Familienunternehmen können diese beiden Rechts-
folgen durch die Gründung eines Pools bzw. den Poolbeitritt ausgelöst werden. 
Eine Poolgründung bzw. ein Poolbeitritt kann zunächst dazu führen, dass der Er-
werb von Kapitalanteilen nach §§ 13a, 13b ErbStG begünstigt werden kann, weil 
die Kapitalanteile zum begünstigungsfähigen Vermögen nach § 13b Abs. 1 Nr. 3 
S. 2 ErbStG gehören bzw. weil nicht gegen die Behaltensfrist nach § 13b Abs. 6 
S. 1 Nr. 5 ErbStG verstoßen wird. Durch eine Bündelung der Stimmrechte kann 
aber auch Kontrolle erlangt (vgl. §§ 29 Abs. 2, 30 Abs. 2 S. 1 Hs. 1 Alt. 1 WpÜG) 
und ein Pflichtangebot nach § 35 Abs. 1 und Abs. 2 WpÜG ausgelöst werden. Das 
Zusammenfallen der erbschaft- bzw. schenkungsteuerrechtlichen Privilegierung 
mit dem Pflichtangebot nach § 35 Abs. 1 und Abs. 2 WpÜG kann also Folge des 
Zusammenspiels von Stimmbindungsvertrag, Börsennotierung und Familienunter-
nehmen sein. 

Poolzusammenschlüsse kommen in Familienunternehmen häufig vor.1 In 
Deutschland sind etwa 40 Prozent der börsennotierten Unternehmen Familien-
unternehmen.2 Eine aktuelle Untersuchung hat Abstimmungspools in börsen-
notierten Gesellschaften aufgelistet.3 Unter ihnen befinden sich viele bekannte 

	 1	Vgl. dazu ausführlich Teil 3 C. III.
	 2	Stiftung Familienunternehmen, Börsennotierte Familienunternehmen in Deutschland, 
S. 25 f.; siehe zur Bedeutung und zu Charakteristika börsennotierter Familienunternehmen 
ebd., S. 25 ff., mit Praxisbeispielen; siehe zu börsennotierten Familienunternehmen instruk-
tiv Fleischer / Maas, DB 2021, 37; Selent, Unternehmensführung in börsennotierten Fami-
lienunternehmen, 2021, S. 4 ff., 47 ff.; ferner auch Francioni, FS Hennerkes, 2000, S. 149; 
Francioni, FS Hennerkes, 2009, S. 279; MHdB GesR Bd. 9/Hippeli, § 13 Rn. 5 ff.; MHdB 
GesR Bd. 9/Schulz / Melzer, § 27; A. Sigle, FS Sigle, 2000, S. 301; A. Wiedemann / Frohnmayer, 
FS Hennerkes, 2009, S. 283; zum Börsengang von Fielmann siehe Fielmann, FS Binz, 2014, 
S. 199.
	 3	Liefke, Verträge unter Aktionären, 2021, S. 306 f.
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Familienunternehmen, wie beispielsweise die Henkel AG & Co. KGaA4. Auch in 
der Porsche Automobiel Holding SE wurden sämtliche stimmberechtigte Stamm-
aktien durch einen Konsortialvertrag gebunden, um eine einheitliche Abstimmung 
der fünf Konsorten sicherzustellen.5 Ein weiteres Beispiel ist die Poolvereinbarung 
der Familiengesellschafter der Hella GmbH & Co. KGaA, die der Sicherstellung 
ihres Einflusses auf die Zielgesellschaft sowie der Wahrung des Charakters als 
Familiengesellschaft dient.6 

Dass Stimmbindungsverträge in Aktien- und anderen Gesellschaften ein span-
nendes Forschungsfeld darstellen, wurde bereits 1928 von Zluhan7 erkannt. Daher 
verwundert es nicht, dass der Stimmbindungsvertrag bereits Gegenstand verschie-
dener monographischer Erörterungen8, grundlegender Untersuchungen zu Einzel-
aspekten9 und Gerichtsentscheidungen10 war. 

Ziel dieser Arbeit ist es, Vorschläge zu liefern, damit die Praxis besser abstim-
men kann, die Begünstigung des Erwerbs von Kapitalanteilen mittels Pooling im 
Sinne von § 13b Abs. 1 Nr. 3 S. 2 ErbStG in Anspruch zu nehmen, ohne zugleich 
ein Pflichtangebot nach § 35 Abs. 1 und Abs. 2 WpÜG abgeben zu müssen. Dafür 

	 4	Siehe zum Aktienbindungsvertrag in der Henkel AG & Co. KGaA auch Fleischer / Maas, 
DB 2021, 37 (38); Liefke, Verträge unter Aktionären, 2021, S. 41 f.; siehe zum Porträt des Unter-
nehmens Plate, in: Plate et al. (Hrsg.), Große deutsche Familienunternehmen, S. 272 ff.
	 5	Siehe BaFin, Befreiungsbescheid am 2. Februar 2016 veröffentlicht zugunsten der Fer-
dinand Porsche Familienstiftung (Zielgesellschaft: Porsche Automobil Holding SE u. a.), S. 2, 
abrufbar unter https://www.‌bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Befreiungsentscheidung/
porsche_ua.pdf?__blob=publicationFile&v=1.
	 6	Siehe BaFin, Befreiungsbescheid am 20. November 2019 veröffentlicht zugunsten der 
Lectura Stiftung, Hella Stiftung GmbH (Zielgesellschaft: Hella GmbH & Co. KGaA), S. 4, 
abrufbar unter https://www.‌bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Befreiungsentscheidung/
hella_gmbH_co_kgaa.pdf?__blob=publicationFile&v=1.
	 7	Zluhan, AcP 128 (1928), 62.
	 8	Vgl. nur Lübbert, Abstimmungsvereinbarungen, 1971; Overrath, Die Stimmrechtsbin-
dung, 1973; Rodemann, Stimmbindungsvereinbarungen, 1998; Noack, Gesellschafterver-
einbarungen, 1994; S. Schneider, Der Stimmbindungsvertrag, 2017; Liefke, Verträge unter 
Aktionären, 2021; ferner auch Braun, Befreiung vom Pflichtangebot, 2008; Coenen, Die 
konzernrechtliche Relevanz von Stimmbindungsvereinbarungen, 2014; Pittroff, Zurechnung 
von Stimmrechten, 2004; C. Roth, Der majorisierte Stimmbindungspool, 2019. 
	 9	Zur Wirksamkeit von Mehrheitsentscheidungen siehe Habersack, ZHR 164 (2000), 1; 
König, ZGR 2005, 417; Krieger, FS Hommelhoff, 2012, S. 593; Priester, FS Reuter, 2010, 
S. 1139; K. Schmidt, ZIP 2009, 737; Zöllner, FS Ulmer, 2003, S. 725; zur Kollision zwischen der  
vertraglichen Bindung und der mitgliedschaftlichen Bindung aus dem Gesellschaftsverhältnis 
siehe Zöllner, ZHR 155 (1991), 168; Wicke, DStR 2006, 1137; zur Wirksamkeit in Hinblick 
auf § 136 AktG siehe J. Schröder, ZGR 1978, 578 (578 ff.); Bauer / Garbe, ZEV 2014, 61; zur 
Verletzung der Stimmbindung und ihren Rechtsfolgen siehe MHdB GesR Bd. 7/Holler, § 75  
Rn. 147 ff.; zu Stimmbindungen in Pool und Unterpool siehe Odersky, FS Lutter, 2000, S. 557; 
zu Stimmbindungsverträgen bei Personengesellschaften siehe A. Hueck, FS Nipperdey, 1965, 
S. 401.
	 10	Etwa BFHE 264, 279; BGHZ 179, 13 – Schutzgemeinschaft II; 48, 163; siehe auch den 
Rechtsprechungsüberblick zu Gesellschaftervereinbarungen von Wachter, ErbR 2016, 114 
(118 f.).
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werden verschiedene Konstellationen untersucht, in denen in einer Familien-AG 
die sachliche Steuerbefreiung nach §§ 13a, 13b ErbStG beim Erwerb von Kapital-
anteilen und die Pflicht zur Abgabe eines Angebots nach § 35 Abs. 1 und Abs. 2 
WpÜG zusammenfallen können. Da oftmals das gesamte Vermögen der Familie 
in dem Unternehmen gebunden ist,11 können sowohl die erbschaft- bzw. schen-
kungsteuerrechtliche Entlastung als auch die finanzielle Belastung durch das 
Pflichtangebot für die Familie erheblich sein. Darüber hinaus wird ein Programm 
entwickelt, wie man die gesetzlichen Vorgaben für die erbschaft- bzw. schen-
kungsteuerrechtliche Begünstigung von Kapitalanteilen gemäß § 13b Abs. 1 Nr. 3 
ErbStG neugestalten könnte.

A. Gegenstand und Grenzen der Untersuchung

Den Untersuchungsgegenstand bilden Stimmbindungsverträge in börsennotier-
ten Familienunternehmen. Der Schwerpunkt der Untersuchung ist im Erbschaft- 
bzw. Schenkungsteuerrecht sowie im Kapitalmarktrecht zu verorten. Inhaltlich 
wird die Untersuchung auf die Begünstigungsvorschrift § 13b Abs. 1 Nr. 3 S. 2 
ErbStG sowie den Nachsteuertatbestand nach § 13a Abs. 6 S. 1 Nr. 5 ErbStG be-
grenzt. In Bezug auf die kapitalmarktrechtlichen Auswirkungen soll das Pflicht-
angebot nach § 35 Abs. 1 und Abs. 2 WpÜG beleuchtet werden.12 Außerdem wird 
das Verhältnis dieser beiden Rechtsfolgen zueinander analysiert.

Die Abhandlung befasst sich mit Aspekten, die Familienunternehmen betreffen. 
Für diese Beschränkung spricht, dass das Zusammenfallen der erbschaft- bzw. 
schenkungsteuerrechtlichen Auswirkungen mit der Verpflichtung, ein Angebot 
abgeben zu müssen, ein Phänomen ist, das insbesondere in börsennotierten Fa-
milienunternehmen auftreten kann.13 Außerdem soll die Begünstigungsvorschrift 
§ 13b Abs. 1 Nr. 3 ErbStG gerade eine Privilegierung beim Erwerb von Anteilen 
an Familienkapitalgesellschaften ermöglichen.14 Werden also Anteile an Fami-
lienkapitalgesellschaften erbschaft- bzw. schenkungsteuerrechtlich privilegiert 
erworben, ist das Zusammenfallen dieser Begünstigung mit der Angebotspflicht 
nach § 35 Abs. 1 und Abs. 2 WpÜG besonders spannend.

Schließlich konzentriert sich die Untersuchung auf Stimmbindungsverträge in 
börsennotierten AG. Freilich wird auf Vereinbarungen zwischen GmbH-Gesell-
schaftern dann eingegangen, wenn es für das Verständnis der Ausführungen be-
treffend die erbschaft- bzw. schenkungsteuerrechtlichen Auswirkungen dienlich 

	 11	Vgl. Hennerkes / Kirchdörfer, Die Familie und ihr Unternehmen, S. 78; Henssler / Strohn 
GesR / Schlüter, BGB Vorb. §§ 80 ff. Rn. 24; Kormann, in: Scherer et al. (Hrsg.), Familienunter-
nehmen, Kap. 1 Rn. 52.
	 12	Siehe zu weiteren Pflichten aufgrund der Börsennotierung Fleischer / Maas, AG 2021, 
893; Hopt, ZGR 1997, 1; MHdB GesR Bd. 9/Hippeli, § 13 Rn. 13 ff.
	 13	Siehe Teil 5 A.
	 14	Siehe dazu ausführlich Teil 3 A.; siehe auch Teil 3 C.


