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Einleitung 

A. Gegenstand der Untersuchung 

Die vorliegende Arbeit befaßt sich mit Aktionärsrechten in Japan. Ausgestal-
tung und Ausübung dieser Rechte befinden sich im Wandel. Früher fanden die 
Belange der Kleinaktionäre kaum Beachtung. Zurückzuführen ist dies zum 
einen auf ein Unternehmensverständnis, das nicht die Aktionäre, sondern die 
Angestellten als die „wahren Eigentümer" des Unternehmens ansieht. Zum 
anderen wirken die Beteiligten bei der Verwaltung der Gesellschaft oft außer-
halb der gesetzlichen Regelungsmechanismen informell zusammen. Damit sind 
die Rechte der Aktionäre weitgehend funktionslos geworden. Die besondere 
Struktur der japanischen Aktiengesellschaft (kabushiki kaisha) wird im ersten 
Teil der Arbeit dargestellt. Dabei gilt das Augenmerk vor allem der Frage, 
inwieweit die Verwaltung oder Organisation der Aktiengesellschaft die Aus-
übung von Aktionärsrechten beeinflussen.1 

Dem ersten Teil schließt sich eine Darstellung der Aktionärsrechte in Japan 
an. Dabei sollen auch die Geltendmachung und Durchsetzung dieser Rechte 
skizziert werden. Es zeigt sich, daß geschriebenes Recht und soziale Wirk-
lichkeit erheblich voneinander abweichen. Dies wirkt sich zu Lasten der Klein-
aktionäre aus. 

Der dritte Teil der Arbeit widmet sich der Reform des Handelsgesetzes 
(Shöhö) von 1993 und ihren Folgen. Gegenstand der Reform war die verein-
fachte Geltendmachung von Schadensersatzansprüchen gegenüber den Organen 
der Gesellschaft durch Aktionäre. Es handelt sich dabei um die Einführung der 
derivative suit aus dem US-amerikanischen Recht, im Deutschen regelmäßig 
als „Aktionärsklage" behandelt und im Japanischen als kabunushi daihyö soshö 
bezeichnet. Nach der Reform stiegen diese Klagen sprunghaft an. In den ersten 
sechs Jahren nach Inkrafttreten der Gesetzesänderung am 1. Oktober 1993 
haben Aktionäre fast 300 Klagen erhoben. Die Tendenz ist weiterhin steigend. 
Die Leitungsorgane japanischer Aktiengesellschaften sehen sich mit zahlrei-
chen Schadensersatzklagen konfrontiert.2 In einigen Fällen kam es zu Verur-
teilungen oder zum Abschluß gerichtlicher Vergleiche. Darin verpflichteten 

1 Eine umfangreiche Zusammenstellung von Veröffentlichungen in westlichen Sprachen zum 
japanischen Gesellschafts- und Wirtschaftsrecht findet sich bei H. BAUM/L. NOTTAGE, Japanese 
Business Law in Western Languages: An Annotated Selective Bibliography, 1998. 

2 Verwaltungsratsmitglieder des Wertpapierhauses Nomura Shöken müssen sich in neun Ver-
fahren gegen Schadensersatzansprüche in Höhe von insgesamt über 64 Mrd. Yen (rund 1,15 
Mrd. DM) zur Wehr setzen; siehe dazu die Fälle 25, 36, 45, 69, 70, 73, 74, 75 und 76/Anhang. 
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sich die Beklagten, teilweise erhebliche Summen zu zahlen.3 Das besondere 
Druckmittel dieser Klage liegt darin, daß die Organmitglieder für den Schaden 
unbegrenzt haften. Im Falle einer Verurteilung kommt dies vielfach einem 
Bankrott der Beklagten gleich. Zudem ist die Erhebung der Klage lediglich an 
den Besitz einer einzigen Aktie gebunden. 

Dargestellt werden zum einen die rechtlichen Voraussetzungen der Klage-
erhebung. Zum anderen soll herausgearbeitet werden, inwieweit die Reform 
und die im Anschluß daran erhobenen Klagen eine Änderung bei der Leitung 
japanischer Aktiengesellschaften - insbesondere im Hinblick auf die Rechte der 
(Klein)Aktionäre - bewirkt haben. Grundlage dafür ist eine Analyse von 102 
Gerichtsverfahren. Im Ergebnis zeigt sich, daß das vereinfachte Klageverfahren 
die Stellung der Kleinaktionäre deutlich gestärkt hat. Anders als bisher rückten 
so die Kleinaktionäre in das Blickfeld der Verwaltung der Gesellschaft. 

B. Wirtschaft l iches Umfe ld in Japan 

Im Sommer 1992 erreichte der Nikkei-Index mit einem Stand von 14.306 
Punkten seinen damals historischen Tiefpunkt. Er war gegenüber seiner Notie-
rung im Dezember 1989 mit 38.915 Punkten4 um über 60 Prozent gefallen. 
Viele Finanzmarkt- und Japanexperten rechneten mit einer raschen Kurserho-
lung. Sie meinten, bei dem Wertverlust handele es sich um eine Kurskorrektur, 
hervorgerufen durch ständig steigende Immobilienpreise.5 Diese spekulativ 
überhitzten Grund- und Bodenpreise dienten als Sicherheit bei der Vergabe von 
Krediten. Die Kredite nutzten Anleger ihrerseits wieder zu Investitionen in 
Aktien. Dies führte zu einer gigantischen Spekulationsblase, der sogenannten 
Bubble Economy. Deren Platzen manifestiere sich nun im Absturz des Nikkei-
Indexes. Ihrer Ansicht nach sollte Japan nach einer kurzen Atempause und den 
erforderlichen Korrekturen gestärkt aus der Krise hervorgehen.6 

Diese Erwartungen wurden enttäuscht. Dagegen wird als Ursache für die 
anhaltende Rezession zunehmend eine tiefe strukturelle Krise verantwortlich 
gemacht.7 Der Nikkei-Index fiel im November 1998 auf unter 13.000 Punkte.8 

3 Siehe dazu die Aufstellung im Anhang. 
4 H. BAUM, Marktzugang und Unternehmenserwerb in Japan, 1995, 30. 
5 Siehe dazu auch P. KÖLLNER, Japan unter Reformdruck, JAPAN aktuell 2000, 54-60 [54], 
6 Vgl. z.B. C. WOOD, The Bubble Economy, 1993, 210; F. STREIB/M. ELLERS, Der Taifun, 

1994, 43-49. 
7 So beispielsweise I. NAKATANI, A Design for Transforming the Japanese Economy, J. Jap. 

Stud. 23 (1997) 399-417 [399 ff.]; R. KATZ, Japan. The System that soured, New York 1998, 1 ff., 
165 ff. und 1 9 7 ff. 

8 Frankfurter Allgemeine Zeitung vom 4.11.1998, S. 33. In den Jahren 1993/94 stieg der Index 
zunächst auf ein Niveau von ca. 20.000 Punkten. Als Folge des Erdbebens in Kobe fiel der Kurs 
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Das reale Bruttosozialprodukt sank 1998 gegenüber dem Vorjahr um 2,7 Pro-
zent.9 Die privaten Investitionen nahmen 1998 um 5,3 Prozent und 1999 erneut 
um 1,2 Prozent ab. Damit lagen die Ausgaben im vierten Jahr in Folge unter 
dem Niveau des Vorjahres.10 Die Gesamtverschuldung der öffentlichen Hand 
stieg nach Angaben des Finanzministeriums 1999/2000 auf 160 Prozent des 
Bruttosozialprodukts und beläuft sich auf 647 Billionen Yen (ca. 12 Billio-
nen DM)." Das Haushaltsdefizit beträgt zur Zeit über sieben Prozent.12 

Japanische Banken sind unverändert mit notleidenden Krediten belastet. 
Zwar sind genaue und verläßliche Angaben über die Höhe dieser im Japani-
schen als furyö saiken bezeichneten „faulen Kredite" nicht erhältlich. Finanz-
fachleute rechnen mit einer Summe von bis zu zwei Billionen Mark.13 Die 
notleidenden Kredite führen dazu, daß Banken neue Kredite nur zurückhaltend 
vergeben.14 Japanische Banken werden bei ihrer Refinanzierung auf interna-
tionalen Finanzmärkten aufgrund der Skandale vergangener Jahre mit Risiko-
prämien belegt.15 Dieser Effekt wirkt sich seinerseits nachteilig auf die Kredit-
aufnahme bei japanischen Banken aus. Eine steigende Zahl von Unterneh-
menszusammenbrüchen ist die Folge. Mit 17.447 Konkursen wurde 1998 ein 
neues Rekordniveau erreicht.16 Dies veranlaßt die Banken wiederum, sich bei 
der Kreditvergabe weiter zurückzuhalten (credit crunch).17 Damit fehlt den 
Unternehmen dringend benötigtes Kapital, um im internationalen Wettbewerb 
zu bestehen.18 

1995 auf 15.500 Punkte, betrug aber im folgenden Jahr bereits wieder über 21.000 Punkte. Zum 
Jahreswechsel 1999/2000 stieg der Index auf über 19.000 Punkte, belief sich seit Mitte des Jahres 
2000 aber nur noch auf einem Niveau von 16.000 Punkten. Eine Übersicht zum Nikkei-Index seit 
1 9 6 7 f i n d e t s i ch in: S e c u r i t i e s M a r k e t In J a p a n 1998 , JAPAN SECURITIES RESEARCH INSTITUTE, 
1998 im Einband am Ende des Buches. 

9 S i e h e d a z u : RESEARCH AND STATISTICS DEPARTMENT BANK OF JAPAN, E c o n o m i c S t a t i s t i c s 
Monthly 616 (July 1998) 6 sowie ASAHI SHINBUN (Hrsg.), Japan Almanach 2000, 287. 

10 JAPAN aktuell, 2000, 288. 
" JAPAN aktuell, 2000,9. 
12 Zu den statistischen Angaben Frankfurter Allgemeine Zeitung vom 17.5.1999, S. 20 sowie 

den ausführlichen Bericht von G. SCHNABL/J. STARBATTY, Frankfurter Allgemeine Zeitung vom 
22.8.1998, S. 13. 

13 Frankfurter Allgemeine Zeitung vom 30.7.1998; siehe zur Bankenkrise in Japan auch: 
O. KLIESOW, Jüsen\ Absurdes Theater in Japans Finanzwelt, ZJapanR 2 (1996) 59-71. 

14 Während 1993 noch 92,3 Prozent des benötigten Kapitals in Form der indirekten Finanzie-
rung aufgenommen wurde, fiel diese Quote 1994 auf 70,6 Prozent und im darauf folgenden Jahr auf 
69, 4 Prozent. Demgegenüber verdoppelte sich in dem gleichen Zeitraum die direkte Finanzierung 
n a h e z u , vg l . RESEARCH AND STATISTICS DEPARTMENT BANK OF JAPAN, 3. 

15 JAPAN, Wirtschaft, Politik, Gesellschaft 1997, 18. 
16 Die Zahl der Unternehmenskonkurse belief sich 1989 auf 6.655. Sie stieg seitdem kontinu-

ierlich an, ASAHI SHINBUN (Hrsg.), Japan Almanach 2000, 95. 
17 Dazu B. RESZAT, Finanzkrise in Japan, ZJapanR 8 (1999) 106-113 [107]. 
18 Zu den Refinanzierungsengpässen japanischer Unternehmen und der sog. „Japan Prämie", 

mit der die Rating Agenturen japanische Banken ab der Mitte des Jahres 1995 belegt haben, siehe 
auch P. BARON, Japans Krise - Ende oder Wende, ZJapanR 7 (1999) 139-145 [140 f.]. 



4 Einleitung 

Als Folge der restriktiven Kreditvergabe finanzieren sich große Gesell-
schaften zunehmend durch die Ausgabe von Aktien, Options- und Wandel-
schuldverschreibungen auf in- und ausländischen Kapitalmärkten. Aktien japa-
nischer Unternehmen sind jedoch an internationalen Finanzmärkten oft schwer 
zu plazieren. Verantwortlich dafür ist beispielsweise das ungünstige Kurs/ 
Gewinn-Verhältnis19 oder die im internationalen Vergleich niedrige Divi-

70 
dende. Große ausländische institutionelle Investoren (wie der kalifornische 
Pensionsfond CalPERS)21 kritisieren aber auch die schwache Stellung der Ak-
tionäre. Sie fordern eine Stärkung ihrer Rechte als Aktionär und die Berück-
sichtigung ihrer Interessen.22 Japanische Großunternehmen müssen hier ihre 
Attraktivität verbessern. Dabei hat die Stellung der Aktionäre eine wichtige 
Rolle. 

Investitionen hemmen auch die mangelnde Transparenz japanischer Bilanzen 
und das Fehlen international anerkannter Bilanzierungsstandards. Japanische 
Bilanzen geben oftmals nur einen ungenauen Einblick in die tatsächliche 
Unternehmenssituation.23 Zurückzuführen ist dies darauf, daß international 
übliche Standards bei der Prüfung der Jahresabschlüsse fehlen, Sanktionen bei 
Verstößen gegen zwingende Bilanzierungsnormen nicht durchgesetzt werden24 

und das Bilanzverständnis von westlichen Maßstäben abweicht.25 Es ist nach 
wie vor nicht ersichtlich, welche Kreditinstitute aufgrund der notleidenden 
Kredite vom Konkurs bedroht sind.26 Private Investoren ziehen es daher vor, ihr 
Geld der Postsparkasse anzuvertrauen.27 

Diese Differenzen waren unproblematisch, solange japanische Unternehmen 
ihre finanziellen Bedürfnisse über den heimischen Finanzmarkt befriedigen 

19 Dazu ausfuhrlich: M. KRALL, Das Kurs-Gewinn-Verhältnis am japanischen Aktienmarkt, 
1994. 

20 Ausführlich Seite 88. 
21 California Public Employees Retirement System. 
22 Siehe Fn. 287 
23 So ist beispielsweise nach Angaben von Prof. Oda der Zusammenbruch des Wertpapierhau-

ses Yamaichi maßgeblich darauf zurückzufuhren, daß Verluste in Höhe von 260 Billionen Yen (4,6 
Mrd. DM) aus der Bilanz der Gesellschaft nicht ersichtlich waren, vgl. Oda in einem Vortrag im 
Max-Planck-Institut für ausländisches und internationales Privatrecht, Hamburg, am 1. April 1998, 
siehe dazu den Veranstaltungsbericht ZJapanR 5 (1998) 225 f.; vgl. auch Fn. 26. 

24 K. KÜTING/ C.P. WEBER, Internationale Bilanzierung, 1994, 212 ff., insbes. 239 f. 
25 B. GROSSFELD, Vergleichendes Bilanzrecht, AG 1995, 112-119 [118 f.], 
26 Eine Übersicht der bislang in Konkurs gefallenen Banken findet sich in: JAPAN aktuell, 

1998, 16-21. Hervorzuheben ist hier insbesondere der Konkurs der Hokkaido Tokushoku Ginkö im 
November 1997, einer der zehn großen Geschäftsbanken Japans, sowie der Konkurs von Yamaichi 
Shöken, Japans viertgrößtem Wertpapierhaus, vgl. dazu die zahlreichen Artikel in allen großen 
Tageszeitungen am 24.11.1997, z.B. Financial Times auf den Seiten 1-3, 19, 20 und 22. Der Nikkei-
Index brach nach Bekanntwerden der Konkurses zeitweise um fast 1.000 Punkte ein, dazu Frank-
furter Allgemeine Zeitung vom 27.11.1998, S. 27. 

27 Das Einlagenvolumen der Postsparkasse betrug 1998 240,54 Billionen Yen (fast 4,5 Billio-
nen DM), siehe dazu Frankfurter Allgemeine Zeitung vom 13.8.1998. 
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konnten. Im internationalen Wettbewerb um Kapital sind jedoch allgemein 
anerkannte Bilanzierungsstandards erforderlich, um das Vertrauen der Investo-
ren zu gewinnen.28 Aus diesem Grunde handelt es sich bei der Anpassung 
japanischer Bilanzierungsgrundsätze an westliche Standards um einen zentralen 
Punkt der Reform des Finanzmarktes in den Jahren 1997-2001,29 dem 
sogenannten Big Bang,30 Festgestellt werden kann daher, daß angesichts der 
beschriebenen Liquiditätsengpässe auf dem japanischen Kapitalmarkt ein 
zunehmender Druck auf japanische Unternehmen ausgeht, sich internationalen 
Maßstäben anzupassen. 

28 Zum Einfluß der Internationalisierung auf das Bilanzrecht B. GROSSFELD, Internationalisie-
rung und internationale Rechnungslegung als Führungsaufgabe, AG 1999, 155-161 [156 und 159]. 

29 K. ITO/T. UEMURA, Kinyü biggu ban, kaikei to hö [Der Big Bang im Finanzbereich, Rech-
nungslegung und Gesetz], 1998, zur Einfuhrung der International Accounting Standards (IAS), 6 
ff., zu neuen Vorschlägen im Bereich des konsolidierten Konzernabschlusses, 58 ff. sowie zur steu-
errechtlichen Organschaft im Zusammenhang mit der Liberalisierung des Verbots von Holdingge-
sellschaften, 77 ff. und 88 ff.; M. KLSHIDA, Japanese Legal Accounting System, in: HÜBNER/EBKE 
(Hrsg.), FS für Bernhard Großfeld, 569-581 [580 f.]. Zum 1. April des Geschäftsjahres 1999/2000 
sind japanische Unternehmen nunmehr verpflichtet, eine konsolidierte Gewinn-und Verlustrech-
nung aufzustellen. Ziel der Regelung ist es, die Verlagerung von Verlusten auf Tochter-
gesellschaften zu unterbinden, eine in Japan insbesondere zum Bilanzstichtag verbreitete Praxis. 
Des weiteren sind Finanzanlagen für nach dem 1. April 2000 endende Geschäftsjahre zum 
aktuellen Marktwert zu bilanzieren. Schließlich sind Pensionsverbindlichkeiten zukünftig in voller 
Höhe auszuweisen. Bislang war es japanischen Unternehmen möglich, lediglich 40 Prozent ihrer 
Verbindlichkeiten aus Pensionsverpflichtungen in die Handelsbilanz aufzunehmen; vgl. 
M. JANSSEN/O. KLIESOW: Verabschiedete Gesetze: Bericht über die 144. bis 145. Sitzungsperiode 
des japanischen Parlaments, ZJapanR 8 (1999) 127-147 [129 f.]. 

30 Zum Big Bang siehe ausfuhrlich auch H. BAUM, Der japanische „Big Bang" 2001 und das 
tradierte Regulierungsmodell: ein regulatorischer Paradigmenwechsel?, RabelsZ 64 (2000) 633-
659. 





Erster Teil: 
Struktur der Aktiengesellschaft 

A. Geschichte der Aktiengesellschaft in Japan 

I. Entwicklung zwischen 1868 und 1945 

In Europa wird teilweise bereits die St. Georgsbank (Casa di S. Giorgio) in 
Italien Anfang des 15. Jahrhunderts als Vorläuferin der Aktiengesellschaft 
angesehen.1 Andere betrachten die niederländisch-ostindische (1602) und die 
britisch-ostindische (1613) Handelskompanie als eine Frühform der Aktienge-
sellschaft.2 Über die Beantwortung dieser Frage läßt sich streiten.3 Entschei-
dend ist, was die typischen Strukturmerkmale der Aktiengesellschaft sind. Der 
St. Georgsbank fehlte beispielsweise ein festes Grundkapital, ein aus heutiger 
Perspektive wesentliches Merkmal der Aktiengesellschaft (§ 1 Abs. 2 AktG4). 
Andererseits hatte die Gesellschaft durch die beschränkte Haftung der Anteils-
eigner sowie der Übertragbarkeit der Aktien bereits typische Elemente der 
Aktiengesellschaft.5 

In Japan entstanden erste Gesellschaften, die wesentliche Merkmale der 
Aktiengesellschaft aufwiesen, durch die Gründung der sogenannten Wechsel-
banken (kawase kaisha) um 1870. Die Meiyz'-Restauration von 1868 brachte den 
endgültigen Untergang des Tokugawa-Shogunats und damit das Ende des 
Feudalstaates.6 Sie führte innerhalb weniger Jahre zu umfangreichen Reformen. 
Dazu gehörte die Einführung des Yen 1871 sowie einer in Geld, statt wie bisher 
üblich, in Naturalabgaben, zu entrichtenden Steuer.7 Die Reform förderte die 

1 So B. GROSSFELD/B. DEILMANN, Historische und gegenwärtige Entwicklung im deutschen 
Aktienrecht, in: COING (Hrsg.), Die Japanisierung des westlichen Rechts, 1990, 255-274 [255]. 

2 R. WIEDHÖLTER, Interessen und Organisation der Aktiengesellschaft im amerikanischen und 
deutschen Recht, 1961, 53 ff. 

3 So auch K. BRONDICS, Die Aktionärsklage, 1988, 24 f. 
4 BGBl. I S. 1089 vom 6. September 1965. 
5 K. SCHMIDT, Gesellschaftsrecht, 3. Aufl. 1997, 767. Zu den „typischen Merkmalen" der 

Aktiengesellschaft vgl. F. SCHLEGELBERGER (Hrsg.), Rechtsvergleichendes Handwörterbuch für 
das Zivil- und Handelsrecht des In- und Auslandes, Zweiter Band, 1929, 60. 

6 Siehe zur Geschichte der Aktiengesellschaft in Japan T. SUZUKI, Kaisha-hö [Gesellschafts-
recht], 1994, 34 ff. 

7 J.W. HALL, Das Japanische Kaiserreich, 1968, 271 f. 
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Entstehung von Banken erheblich.8 Ein funktionierendes Bankenwesen galt als 
unerläßlich, um eine Steuererhebung in Geld zu gewährleisten.9 

Die Wechselbanken kennzeichnete eine finanzielle Beteiligung der Regie-
rung. Die Anteilsinhaber erwarben mit der Einzahlung das Recht auf Gewinne 
und (staatlich garantierte) Zinsen.10 Die Eigner konnten die ausgegebenen 
Anteilsscheine nur mit Genehmigung der Gesellschaft übertragen. Den Vorsit-
zenden des Verwaltungsrats wählten jedoch nicht die Anteilseigner, sondern 
der Finanzminister ernannte den Anteilseigner mit der höchsten Beteil igung." 
Zudem war die Haftung der Anteilseigner nicht auf die Höhe ihrer Einlage 
begrenzt, sondern bestand in unbegrenzter Höhe. Der kawase kaisha fehlte 
damit insbesondere das für die Aktiengesellschaft typische Merkmal der Haf-
tungsbeschränkung. 

Die Wechselbanken konnten sich nicht etablieren, da es dem Finanzministe-
rium nicht gelang, sich gegenüber den Handelshäusern und Händlern durch-
zusetzen.12 Diese betrieben ihre Geschäfte weiterhin als Familienunternehmen 
(kumi) oder Genossenschaften (kumiai). Auch der Versuch der Regierung, unter 
Ministerpräsident Hirobumi Ito die dringend benötigten Banken durch die Ver-
ordnung über die Nationalbanken von 187213 zu errichten, schlug zunächst fehl. 
Trotz massiven Drucks seitens der Regierung entstanden auch nach dem In-
krafttreten der Verordnung lediglich vier Banken. Der Versuch scheiterte erneut 
am Widerstand der Händler. Die Regierung Ito ergriff weitere Maßnahmen und 
ergänzte die Verordnung über die Nationalbanken 1876. Diese Reform brachte 
den gewünschten Wechsel. Innerhalb von vier Jahren entstanden über 150 Ban-
ken.14 

In ihrer reformierten Fassung sah die Verordnung folgende Regelungen 
vor:15 Nach Art. 1 waren zur Gründung einer Gesellschaft fünf Personen erfor-

8 H. BAUM/E. TAKAHASHI, Commercial and Corporate Law in Japan, Legal and Economic 
Development after 1868, in: W. RÖHL (Hrsg.), A History in Japan Since 1868 (in Vorbereitung für 
2001) II.I.e. (1). Der Verfasser dankt den Autoren für die Zurverfügungstellung des Manuskripts. 

9 V g l . HALL, 2 7 1 . 
10 E. PAUER, Entwicklung der Aktiengesellschaft, in: LINHART/PAUER (Hrsg.), Sozioökonomi-

sche Entwicklung und industrielle Organisation Japans, 1979, 111; BAUM/TAKAHASHI, II.I.e. (1). 
Eine komprimierte Übersicht zur Entwicklung des Aktienrechts in Japan findet sich bei S. 
MARUYAMA, Historischer Überblick über das Aktienrecht Japans, ZvglRWiss 94 (1995) 283-291. 

11 V g l . BAUM/TAKAHASHI, I I . l . c . (1 ) . 
12 PAUER, in: LINHART/PAUER ( H r s g . ) , I I I . 
13 Kokuritsu ginkö jörei, Verordnung Nr. 349/1872. 
14 Dieser Umschwung war darauf zurückzuführen, daß die Regierung zwischen 1878 und 1888 

im Rahmen eines Hilfsprogramms zu Gunsten der durch die Abkehr vom Feudalstaat arbeitslos 
gewordenen samurai Anleihen an diese ausgab. Diese waren an die Bedingung geknüpft, Unter-
nehmen in Form von Aktiengesellschaften zu gründen. Es waren daher in erster Linie die samurai, 
die dem Bankensystem und der Aktiengesellschaft zum Durchbruch verhalfen, vgl. PAUER, in: 
LINHART/PAUER ( H r s g . ) , 117. 

15 Siehe zu der Verordnung ausführlich N. TAMAKI, Japanese Banking. A History 1859-1959, 
1995, 30 ff. 
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derlich. Die Übertragung der Aktien, die einen Nennwert von 100 Yen hatten 
(Art. 5) und deren Erwerb jedermann zustand, setzte die Zustimmung der 
Direktoren voraus. Die Versammlung der Anteilseigner wählte die Direktoren. 
Im Unterschied zu den Wechselbanken war die Haftung der Anteilseigner bei 
Banken gemäß Artt. 5, 15 auf die Einlage beschränkt.16 

Japanische Rechtsgelehrte bezeichnen die auf der Grundlage der Verordnung 
gegründeten Banken als die ersten Aktiengesellschaften.17 Diese Rechtsform 
beschränkte sich zunächst auf den Bankensektor. Im Zuge der Industriali-
sierung griff sie ab 1885 auf andere Wirtschaftszweige wie beispielsweise die 
Schiff- und Bahnfahrt oder den Textilbereich über.18 

Daneben existierten jedoch auch Aktiengesellschaften, die weder einer 
gesetzlichen Regelung noch einer Aufsicht unterlagen.19 Ein Regierungserlaß 
aus dem Jahre 1874 bestimmte hinsichtlich dieser Gesellschaften lediglich, daß 
diese ihre Angelegenheiten bis zum Erlaß eines Gesetzes untereinander selbst 
regeln sollten.20 Damit war nicht entschieden, ob Aktionäre für die Verbind-
lichkeiten der Gesellschaft nur in Höhe der Einlage haften. Die Rechtsprechung 
sah in mehreren Fällen eine Haftungsbeschränkung im Außenverhältnis als 
unwirksam an.21 Auch zahlreiche Familienbetriebe, die in ihrer Organisation 
teilweise den offenen Handels- oder auch Kommanditgesellschaften ähnelten, 
unterlagen weitgehend keiner gesetzlichen Regelung. 

Erst das Inkrafttreten des sogenannten „alten Handelsgesetzes" (Kyù-shóhó, 
im folgenden als „HG-1893" bezeichnet) am 1. Juli 1893 beseitigte diese unsi-
chere Rechtslage.22 Das neue Gesetz sah als Gesellschaftsformen neben der 
Kommanditgesellschaft (góshi kaishä) und der offenen Handelsgesellschaft 
(gömei kaishä)22 die Aktiengesellschaft vor. Diese erhielt durch das Gesetz ihre 
heute noch übliche Bezeichnung als kabushiki kaisha. Das alte Handelsgesetz 
beruhte in wesentlichen Teilen auf einem Entwurf des Rostocker Professors 
Friedrich Hermann Roesler (1834-1894) und orientierte sich sowohl am Allge-
meinen Deutschen Handelsgesetzbuch (ADHGB) von 1861 als auch am franzö-
sischen Code de Commerce von 1870.24 

16 Die in der Verordnung von 1872 noch vorgesehene Konzession des Finanzministeriums zur 
Errichtung einer Gesellschaft wurde 1874 aufgehoben. 

17 Siehe etwa J. MURAKAMI, Das japanische Unternehmen im Wandel der Wirtschaftsverfas-
sung, in: COING (Hrsg.), Die Japanisierung des westlichen Rechts, 1990, 1-13 [3], 

18 Für diese Unternehmen galt die Verordnung von 1872 zwar nicht. Als Gesellschaften von 
nationalem Interesse unterlagen sie jedoch der Aufsicht durch die zuständigen Ministerien. 

19 Diese Gesellschaften wurden entweder als gappon kaisha oder shimei kaisha bezeichnet. 
20 M. FUKUSHIMA, The Significance of the Enforcement of the Company Law Chapters of the 

Old Commercial Code in 1893, Law in Japan 24 (1991) 171-194 [175], 
2 1 FUKUSHIMA, 1 7 4 f. 
22 Gesetz Nr. 32/1890. 
23 Im folgenden als „OHG" abgekürzt. 
24 Siehe dazu G. RAHN, Rechtsdenken und Rechtsauffassung in Japan, 1990, 91 ff.; 

K. ZWEIGERT/H. KÖTZ, Einfuhrung in die Rechtsvergleichung, 3. Aufl. 1996, 291 sowie 
P.-C. SCHENCK, Der deutsche Anteil an der Gestaltung des modernen japanischen Rechts- und 
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Als wichtigste Neuerung begrenzte das Gesetz die Haftung der Aktionäre auf 
ihre Einlage. Das Gesetz führte eine staatliche Konzessionierung ein (vgl. 
Artt. 156, 159 und 166 HG-18 93)25 und sah als Organe eine Hauptversammlung 
(,sôkai), Direktoren26 (torishimari-yaku) und gesellschaftsinterne Prüfer (kansa-
yaku) vor. Die Hauptversammlung war in allen Angelegenheiten der Gesell-
schaft zuständig (Art. 202 HG-1893). Sie ernannte die vom Gesetz als Mini-
mum vorgeschriebenen drei Direktoren und drei Prüfer (Artt. 143, 191 
HG-1893). Die Direktoren waren zur alleinigen Vertretung der Gesellschaft 
berechtigt (Art. 186 HG-1893). Die Prüfer kontrollierten die Recht- und 
Zweckmäßigkeit der Geschäftsführung (Art. 192 HG-1893). Diese Aufsicht war 
jedoch erheblich eingeschränkt, da Direktoren gleichzeitig gesellschaftsinterne 
Prüfer sein konnten. 

Bereits 1899 löste ein neues Handelsgesetz (Shôhô, im folgenden HG27) das 
Gesetz von 1893 ab. Dies ist trotz der bislang erfolgten 35 Reformen auch 
heute noch die Grundlage für das Handels- und Gesellschaftsrecht.28 Das neue 

Verfassungsrechts, 1997, 102 ff. Zur Entstehung des alten Handelsgesetzes siehe auch 
H.-P. MARUTSCHKE, Einführung in das japanische Recht, 1999, 33 ff., 49 ff. Danach war die 
Rezeption westlichen Rechts maßgeblich durch die sog. „ungleichen Verträge" (fubyödö jöyaku) 
beeinflußt, die unter starkem militärischem Druck der USA in den Jahren 1853/54 mit mehreren 
westlichen Industrienationen, u.a. den USA und Großbritannien, abgeschlossen wurden. Die Ver-
träge sicherten den westlichen Mächten nicht nur Privilegien im Handel mit Japan, sondern 
schränkten auch die Souveränität Japans nachhaltig ein. Die Wiederherstellung der Souveränität 
und damit die Revision der ungleichen Verträge durch Neuverhandlungen setze die Errichtung 
eines modernen Rechtssystems voraus. Die Entsendung zahlreicher Regierungsbeamte nach Europa 
und in die USA zwischen 1870 und 1880 zum Studium der dortigen Rechtssysteme mündete 
schließlich in der Kodifizierung japanischer Gesetze nach französischem, englischem und 
insbesondere auch deutschem Recht. Siehe zur Rezeption westlichen Zivilrechts auch Z. 
KIT AGA WA, Rezeption und Fortbildung des europäischen Zivilrechts, 1970. 

25 Zu den Hintergründen bei der Einfuhrung dieser Regelung in Japan siehe BAUM/TAKAHASHI, 
II.2.b. 

26 Da die Direktoren in der Fassung des HG von 1893 nicht gemeinsam in einem Gremium 
tätig waren, wird zur Differenzierung bis zur Einführung des Verwaltungsrats 1950 nicht von 
„Verwaltungsratsmitgliedern", sondern von „Direktoren" gesprochen. Zur Terminologie auch Seite 
2 1 . 

27 Gesetz Nr. 48/1899 i.d.F.d. Ges. Nr. 125/1999. 
28 Hintergrund für die Verabschiedung der Neuregelung nur sechs Jahre nach Inkrafttreten des 

alten Handelsgesetzes war der sog. Kodifikationsstreit. Dabei ging es insbesondere um die Frage, 
inwieweit sich Japan bei der Gesetzgebung an europäischen (in erster Linie deutschen, französi-
schen und englischen) Gesetzen orientieren sollte. Die Kritik richtete sich gegen die Unvereinbar-
keit europäischer Gesetze mit japanischem Gewohnheitsrecht; vgl. dazu ausfuhrlich RAHN, 91 ff. 
So wurden beispielsweise die im Bürgerlichen Gesetzbuch von 1896 enthaltenen subjektiven 
Rechte als „Mordwaffe gegen das Volk" bezeichnet. Das Bürgerliche Gesetzbuch „versuche, durch 
seinen Individualismus die Tradition des Hauses in Japan und die Ahnenverehrung zu 
untergraben"; dazu RAHN, 96. Zur Entwicklung der subjektiven Rechte in Japan auch 
MARUTSCHKE, 21: „Mit dem in einem absolutistisch-despotischen Herrschaftssystem entwickelten 
Begriff wie nori verband sich allein die Vorstellung, daß es sich bei „Recht" um etwas handele, das 
befolgt werden mußte. Die Idee, daraus könne sich ein eigener subjektiver Anspruch ableiten 
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