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Hinweise für den Leser 

Japanische Namen sind nach dem Hepburn-System transkribiert. Entgegen 
der japanischen Praxis steht bei Personennamen der Vorname vor dem 
Familiennamen. Die gängigsten Ortsnamen (wie z.B. Tokyo und Osaka) 
sind ohne diakretische Zeichen transkribiert. Im übrigen wird hinsichtlich 
der Schreibweise und Transkription japanischer Namen und Begriffe auf 
die in der ZJapanR Heft Nr. 5 (1998) S. 207 ff. erschienene Zitieranleitung 
v o n H . BAUM u n d B . GÖTZE v e r w i e s e n . 

Die Nummerierung der Gesetzesartikel ist für deutsche Leser teilweise 
ungewohnt. Nachträglich eingefügte Bestimmungen sind häufig durch 
Bindestriche und eine weitere Nummer gekennzeichnet (z.B. sind im 
Anschluß an Art. 275 HG die Vorschriften über die Rechte und Befugnisse 
des gesellschaftsinternen Prüfers gegenüber dem Verwaltungsrat in den 
Artt. 275-2 bis 275-4 HG eingefügt). Mitunter haben spätere Reformen 
zu einer weiteren Unterebene geführt (so etwa die Pflicht zur Darlegung 
der Gründe für die Abberufung des gesellschaftsinternen Prüfers in 
Artt. 275-3-2 HG). 

Die im Rahmen dieser Arbeit für die Organe japanischer Aktiengesell-
schaften verwendeten Bezeichnungen stimmen zum Teil nicht mit den-
jenigen deutscher Gesellschaften überein: Für das im weiteren Sinne ge-
schäftsführende Kollektivorgan der Aktiengesellschaft (torishimariyaku-
kai) wird die Bezeichnung „Verwaltungsrat" verwendet, da sich die Funk-
tionsweise dieses Gremiums nicht mit der eines Vorstandes im Sinne des 
deutschen Aktienrechts deckt und ein ihn ergänzender Aufsichtsrat fehlt. 
Prüfer, die unmittelbar der Gesellschaft zugeordnet sind und die durch den 
Verwaltungsrat ausgeübte Geschäftsführung kontrollieren (kansayaku), 
werden als „gesellschaftsinterne" Prüfer bezeichnet.1 

Auf den S. 375 ff. ist ein Verzeichnis der für diese Arbeit relevanten japa-
nischen Gesetze und Verordnungen nachgestellt. Für die wichtigsten der 
im Rahmen dieser Arbeit relevanten Vorschriften findet sich auf den 
S. 323 ff. eine deutschsprachige Übersetzung der Autorin. Es sei darauf 
hingewiesen, daß sich beinahe alle in dieser Arbeit zitierten japanischen 
Gesetze und Verordnungen in ihrer jeweils aktuellen Fassung über die 
Suchmaschine der japanischen Regierung <http://law.e-gov.go.jp/cgi-
bin/idxsearch.cgi> einsehen lassen. Hinsichtlich der Übersetzung von Ge-
setzesnamen hat die Autorin die bei BAUM/DROBNIG2 verzeichneten 

1 Vgl. im übrigen K A W A M O T O , in: B A U M / D R O B N I G (Hrsg.), S. 67 f. 
2 B A U M / D R O B N I G (Hrsg.), S. XXXIX ff. 
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Übersetzungen übernommen, wodurch zum Teil Abweichungen zu anderen 
deutschen Übersetzungen entstanden sind.3 

Die in Yen gemachten Angaben wurden zu einem Kurs von 100 Yen = 
0,80 Euro umgerechnet. 

3 So wurde beispielsweise „Minpö" von ISHIKAWA/LEETSCH (Das japanische BGB in 
deutscher Sprache) mit „japanisches BGB" übersetzt, während BAUM/DROBNIG (Fn. 2) 
die Bezeichnung „Zivilgesetz" wählen. 



Einleitung 

Die Bildung von Holdinggesellschaften ist in den letzten Jahren zu einem 
zentralen Instrument der Umstrukturierung japanischer Gesellschaften ge-
worden. So wurden etwa im Herbst 2000 die Daiichi Kangyö Bank, die 
Fuji Bank und die Industrial Bank of Japan unter dem Dach der Mizuho 
Holding zusammengeführt. Die Entwicklung wurde ermöglicht durch 
tiefgreifende Reformen des Antimonopol- sowie des Gesellschaftsrechts, 
mit denen der Gesetzgeber den Unternehmen angesichts der anhaltenden 
Krise der japanischen Wirtschaft effizientere Führungsstrukturen ermög-
lichen wollte. Diese Reformen in ihrer rechtlichen Ausgestaltung und wirt-
schaftlichen Bedeutung sind Gegenstand der vorliegenden Arbeit. 

Das Recht der Holdinggesellschaften ist in Japan nur vor dem Hinter-
grand ihrer historischen Entwicklung zu verstehen. Bis zum Ende des 
Zweiten Weltkrieges wurde die japanische Wirtschaft durch einige wenige 
mächtige Unternehmensgruppen - die sog. zaibatsu - dominiert. Diese 
waren in ihrer typischen Ausprägung kurz vor Ausbruch des Krieges als 
Holdinggesellschaften organisiert, die über zahlreiche Tochter- und Enkel-
unternehmen fast alle Bereiche der japanischen Wirtschaft beherrschten. 
Die Darstellung der rechtlichen Organisation dieser enormen Wirtschafts-
gebilde, die von ihnen angewandten Kontrollmechanismen sowie die Zer-
schlagung der zaibatsu durch die alliierten Besatzungsmächte nach dem 
Ende des Zweiten Weltkrieges bilden den Inhalt von Kapitel 1. 

Mit der Lockerung der Okkupationspolitik Ende der 40er Jahre began-
nen japanische Unternehmen, sich erneut zusammenzuschließen. Die auf 
diese Weise in den beiden folgenden Jahrzehnten entstandenen Unter-
nehmensgruppen, die keiretsu, bilden den Gegenstand von Kapitel 2. Dies 
wird zeigen, daß sich bei einem Teil der keiretsu zwar dieselben Kontroll-
mechanismen wie bei den zaibatsu wiederfinden, die keiretsu sich in ihrer 
grundsätzlichen Struktur jedoch wesentliche von den Vorkriegskonzernen 
unterscheiden. 

Daß selbst keiretsu wie Mitsubishi und Sumitomo heute grundlegend 
andere Strukturen aufweisen als ihre gleichnamigen zaibatsu-V orgänger, 
ist in erster Linie auf die verschiedenen Beschränkungen zurückzuführen, 
die das Antimonopolgesetz (AMG) japanischen Unternehmen bei Zusam-
menschlüssen auferlegt. Hierzu zählt unter anderem auch das im Jahre 
1947 eingeführte und bis 1997 in Art. 9 AMG enthaltene absolute Verbot 
von Holdinggesellschaften. Den verschiedenen antimonopolgesetzlichen 
Vorschriften der Zusammenschlußkontrolle wird sich Kapitel 3 widmen. 



2 Einleitung 

Durch die Reform des AMG im Jahre 1997 wurde das absolute Verbot 
von Holdinggesellschaften aufgehoben mit der Folge, daß die Bildung 
einer Holdinggesellschaft nur noch in Fällen untersagt war, in denen es da-
durch zu einer übermäßigen Konzentration von Wirtschaftskraft kam. 
Durch eine weitere Reform im Jahr 2002 wurde der Anwendungsbereich 
des Art. 9 erweitert, so daß die Vorschrift nunmehr ganz allgemein die 
Gründung von bzw. Umwandlung in Gesellschaften untersagt, die zu einer 
übermäßigen Konzentration von Wirtschaftskraft fuhren. Den Schwerpunkt 
von Kapitel 4 werden der Verlauf der Reformdiskussionen und -arbeiten 
von 1997 sowie die ausführliche rechtliche Untersuchung des neu gefaßten 
Art. 9 AMG bilden. Daneben wird auch auf die AMG-Reform des Jahres 
2002 eingegangen werden. 

Der letzte Teil der Arbeit widmet sich schließlich den durch die 
Handelsgesetzreform von 1999 neu eingeführten Verfahren des Aktien-
tauschs und der Aktienübertragung. Mit Hilfe dieser beiden gesell-
schaftsrechtlichen Instrumente soll japanischen Unternehmen die Bildung 
von Holdinggesellschaften erleichtert werden. Kapitel 5 wird zunächst die 
vor 1999 existierenden Methoden zur Errichtung von Holdinggesell-
schaften darstellen und deren Nachteile aufzeigen. Im Anschluß daran 
folgt eine eingehende Untersuchung der neuen Regeln des Aktientauschs 
und der Aktienübertragung, die auch steuerrechtliche Aspekte berück-
sichtigen wird. 



Kapitel 1: 

Die japanischen zaibatsu 

A. Einleitung und Überblick 

Bis zum Ende des Zweiten Weltkrieges wurde Japan von einer diktatori-
schen Oligarchie beherrscht, die sich im wesentlichen aus drei Gruppen 
(sog. batsu) zusammensetzte: den gunbatsu (Militär), den zaibatsu (Unter-
nehmensgruppen) und den kanbatsu (Bürokraten). Diese drei batsu standen 
in Rivalität zueinander, schlössen sich aber zusammen, wenn es um die 
Ausweitung der Macht Japans und damit ihres eigenen Einflusses ging: So 
waren die gunbatsu zwar die treibende Kraft, die Japan Anfang der 30er 
Jahre in den Pazifischen Krieg führte, unterstützt wurden sie dabei jedoch 
durch die politische Macht der kanbatsu und die wirtschaftliche Potenz der 
zaibatsu. Bei letzteren handelte es sich um riesige Unternehmensgruppen, 
die am Ende des Zweiten Weltkrieges einen Großteil der japanischen Wirt-
schaft - insbesondere die Rüstungsindustrie - kontrollierten und zudem 
großen Einfluß auf die japanische Politik ausübten. 

Das Zusammenwirken dieser drei Kräfte hatten die Besatzungsmächte 
vor Augen, als sie nach der Kapitulation Japans am 15. August 1945 die 
Entmilitarisierung und Demokratisierung des Landes in Angriff nahmen: 
Die Entlassung des Militärs allein erschien als nicht ausreichend, vielmehr 
wurde daneben auch die Umbildung der Regierung sowie die Zerschlagung 
der zaibatsu als unumgänglich angesehen. Mit ihrem umfassenden Entmili-
tarisierungs- und Demokratisierungsplan wollten die Besatzungsmächte 
Japan einen neuen Start ermöglichen, einen Wiederaufbau der japanischen 
Wirtschaft und Gesellschaft auf demokratischer Grundlage. Die USA, bei 
denen der Oberbefehl über die Alliierten Mächte lag, sollten in diesem 
Zusammenhang nur die Auflösung derjenigen Gruppierungen übernehmen, 
die dem Demokratisierungsbestreben im Wege standen und ansonsten alle 
Schritte Japans unterstützen, welche den Wiederaufbaus des Landes nach 
demokratischen Richtlinien zum Ziel hatten.1 Nur vor diesem Hintergrund 
läßt sich die Zerschlagung der zaibatsu nach dem Ende des Zweiten Welt-
krieges verstehen. 

' HADLEY, Antitrust in Japan, S. 3 ff. 
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Dieses Kapitel beginnt mit dem Versuch, den Begriff zaibatsu zu defi-
nieren (nachfolgenden unter B.). In einem Exkurs wird außerdem dargelegt 
werden, daß die zaibatsu in der Gestalt, die sie vor dem Zweiten Weltkrieg 
aufwiesen, durchaus die Eigenschaften von Konzernen im Sinne des heuti-
gen deutschen Aktiengesetzes besaßen, weshalb es legitim erscheint, im 
Rahmen der vorliegenden Arbeit den Terminus „Konzern" auf diese Un-
ternehmensgruppen anzuwenden (nachfolgend unter C.). Sodann wird die 
wirtschaftliche Entwicklung der zaibatsu seit der Meyz'-Restauration (Meiji 
Ishin) nachgezeichnet werden (nachfolgend unter D.). Daran schließt sich 
die Erläuterung der rechtlichen Organisation dieser enormen Wirtschafts-
gebilde und der von ihnen angewandten Kontrollmechanismen an (nach-
folgend unter E.). Der Einfluß, den die zaibatsu bis zum Ende des Zweiten 
Weltkrieges auf die japanische Wirtschaft und Politik auszuüben vermoch-
ten, tritt dabei deutlich zutage und es wird verständlich, weshalb die Zer-
schlagung der zaibatsu den alliierten Siegermächten nach dem Ende des 
Zweiten Weltkrieges für die Demokratisierung der japanischen Wirtschaft 
unumgänglich erschien. Sodann werden die einzelnen Maßnahmen zur 
Auflösung dieser Konzerne geschildert, bevor das Kapitel mit einer umfas-
senden Evaluierung selbiger schließt (nachfolgend unter F.). 

B. Bestimmung des Begriffs zaibatsu" 

Der japanische Ausdruck zaibatsu setzt sich aus den chinesischen Schrift-
zeichen für zai (Vermögen) und batsu (Gruppe) zusammen, wobei das letz-
tere auf die Exklusivität dieser Gruppe hinweist. Diese Konnotation auf-
greifend wird der Begriff in der deutsch- bzw. englischsprachigen Literatur 
zumeist mit „Geldclique" bzw. „wealthy clique" übersetzt.2 Es handelt sich 
dabei weder um einen rechtlichen noch um einen wirtschaftswissenschaft-
lichen Terminus, sondern um einen politischen Ausdruck, der ursprünglich 
ganz allgemein eine geschlossene Gruppe vermögender Personen be-
schrieb. In diesem Sinne hatte die Darstellung der japanischen zaibatsu im 
offiziellen Schlußbericht der Besatzungsmächte bestimmte Unternehmer-
familien, nicht jedoch die von ihnen beherrschten Konzerne zum Gegen-
stand: 

„The Japanese economy before and during the war was dominated by the 'Zaibatsu' -
a few powerful families, wedded for mutual protection and advantage with influential 
elements of Japanese society - who controlled the major part of the industry, mining, 
finance, and commerce of Japan, and in large part, the livelihood of the people of Japan. 
Independent enterprises and free competition existed, but only in minor segments of the 
economy. Characteristically, Japan was a land of private internal economic empires fea-

2 VOACK, Die japanischen „Zaibatsu", S. 15. 
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tured by international and domestic cartel arrangements, pyramids of operating and hol-
ding companies, monopolies of basic resources, key services and strategic equipment, 
and control over major banking and insurance institutions."3 

Auch der Bericht Edwin W. Pauleys4 über die japanische Wiedergut-
machung stellt die Personengruppe, welche am Ende des Zeiten Weltkrie-
ges die japanische Wirtschaft beherrschte, in den Vordergrund: 

„Japan's 'Zaibatsu' (literally: financial clique) are the comparatively small group of 
persons, closely integrated both as families and in their corporate organizations, who 
throughout the modern history of Japan have controlled not only finance, industry and 
commerce, but also the government. They are the greatest war potential of Japan. It was 
they who made possible all Japan's conquests and aggressions [...]. Not only were the 
Zaibatsu as responsible for Japan's militarism as the militarists themselves, but they pro-
fited immensely by it."5 

Im Gegensatz dazu hebt der Großteil der japanischen und westlichen Li-
teratur bei der Definition des zaibatsu-Begúñs nicht auf eine bestimmte 
Personengruppe ab, sondern auf die von ihr beherrschten Konzerne, welche 
den Ursprung des immensen Reichtums jener Personen bildeten.6 In die-
sem Sinne definiert Morikawa die zaibatsu als: 

„a group of diversified businesses owned exclusively by a single family or an exten-
ded family. A zaibatsu's diversified businesses were not necessarily legally independent 
companies but were sometimes organized as internal divisions of a single large concern. 
The zaibatsu form was not unique to Japan, but the huge scale that such groups as Mitsui 
and Mitsubishi attained and the number of zaibatsu formed in the course of industrializa-
tion were distinctively Japanese phenomena."7 

3 General Headquarters, Supreme Commander of the Allied Powers, Economic and 
Scientific Section, Programs and Statistics Division, Mission and Accomplishments of 
the Supreme Commander for the Allied Powers in the Economic, Scientific and Natural 
Resources Fields, April 28, 1952, S. 35, zitiert bei VOACK, Die japanischen „Zaibatsu", 
S. 15. 

4 Edwin W. Pauley wurde im April 1945 von Präsident Truman zum US-
amerikanischen Repräsentanten des Alliierten Reparationsausschusses (Allied Reparati-
ons Committee) ernannt. In dieser Funktion verhandelte er die von Deutschland und Ja-
pan zu leistenden Kriegsentschädigungen. 

5 Zitiert bei COHEN, Japan's Economy in War and Reconstruction, S. 427 sowie bei 
VOACK, Die japanischen „Zaibatsu", S. 15. 

6 So HADLEY, Antitrust in Japan, S. 20 f.; DIES., Zaibatsu, S. 361; VOACK, Die japani-
s c h e n „ Z a i b a t s u " , S . 17; HASHIMOTO, in: HASHIMOTO/TAKEDA, S. 3 f . ; HIRSCHMEIER/ 
Yui, The Development of Japanese Business, S. 132; BAUM/TAKAHASHI, in: RÖHL 
( H r s g . ) , I I I . I .E . ; HAYAKAWA, in: MESTMÄCKER/BEHRENS (Hrsg . ) : D a s G e s e l l s c h a f t s r e c h t 
der Konzerne im internationalen Vergleich, S. 391; PAUER, in: HERMANN/SANG (Hrgs.) 
S. 171; ADAMS/HOSHII, A Financial History of the New Japan, S. 23. 

7 MORIKAWA, Zaibatsu, S. xvii. 
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Da die zaibatsu-Ya.m\\\evi ihren Reichtum gerade aus den von ihr be-
herrschten Unternehmen herleiteten, erscheint es gerechtfertigt, den Be-
griff in dieser Arbeit in dem von Morikawa verwendeten weiteren Sinne zu 
gebrauchen. Zur Unterscheidung zwischen den Konzernen und den sie be-
herrschenden Familien sei im folgenden auf erstere mit zaibatsu, auf letz-
tere hingegen mit dem Begriff zaz'Äatew-Familien verwiesen. 

Während die meisten Autoren zaibatsu als oligopolistische Mega-
konzerne beschreiben, stellt bei Morikawa die Unternehmensgröße kein 
begriffsbildendes Merkmal dar. Zaibatsu existierten nach der Auffassung 
Morikawas vielmehr in unterschiedlichen Größen - von riesigen Unter-
nehmen wie Mitsui, Mitsubishi und Sumitomo, die ihren Hauptsitz in einer 
der japanischen Großstädte (Tokyo, Osaka, Yokohama oder Kobe) hatten, 
bis hin zu kleinen Unternehmen, die mitunter auch in ländlichen Regionen 
ansässig und Vorläufer von Toyota, Bridgestone und Kikköman waren.8 

Dem ist jedoch entgegenzuhalten, daß schon der Begriff an sich auf eine 
überdurchschnittliche finanzielle Wirtschaftskraft hinweist und von der 
japanischen Bevölkerung gerade zur Bezeichnung einer solchen verwandt 
wurde.9 

Etliche Autoren setzen zaibatsu mit Holdinggesellschaften gleich, wel-
che Tochter- und Enkelgesellschaften i a allen wichtigen Unternehmens-
bereichen kontrollierten, wobei der Großteil der Holdinganteile sich in den 
Händen der sog. zaibatsu-Familien befand.10 Zutreffend ist zwar, daß nach 
dem Ersten Weltkrieg alle großen zaibatsu diese Organisationsform über-
nommen hatten, ursprünglich waren sie jedoch als Personengesellschaften 
gegründet, die über eine Vielzahl von Geschäftsbereichen verfügten. Erst 
nachdem 1911 die erste Novelle des Handelsgesetzes in Kraft getreten war, 
begannen sie, ihre unterschiedlichen Geschäftsbereiche als selbständige 
Gesellschaften auszugliedern und diese jeweils unter dem Dach einer 
Holdinggesellschaft zusammenzufassen." Dies geschah somit erst in einem 
relativ späten Stadium ihrer Entwicklung, was bei dem Versuch, den Be-
griff zaibatsu zu bestimmen, nicht übersehen werden sollte.12 

Festhalten läßt sich somit, daß es sich bei den zaibatsu um organisatori-
sche Einheiten des Wirtschaftslebens handelte, die von ihren Gründer-

8 MORIKAWA, Zaibatsu, S. xvii. 
9 Vgl. hierzu oben am Anfang von B. 
10 So etwa VOACK, Die japanischen „Zaibatsu", S. 17; HADLEY, Zaibatsu, S. 361 f. 
" Vgl. hierzu unten E.I.2. 
12 MORIKAWA, Zaibatsu, S. xviii. 
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familien kontrolliert wurden und aufgrund ihrer außerordentlichen Größe 
und Ausdehnung entscheidenden Einfluß auf die japanische Wirtschaft 
ausübten. Sie entstanden zunächst als Personengesellschaften,13 die sich in 
mehreren Geschäftsbereichen betätigten. Später organisierten sie sich in 
Form von Holdinggesellschaften, die in fast allen Geschäftsbereichen der 
japanischen Wirtschaft Unternehmen enormen Ausmaßes beherrschten. 

Weitgehende Einigkeit besteht darin, daß Mitsui, Mitsubishi, Sumitomo 
und Yasuda als zaibatsu einzuordnen sind. Diese vier Konzerne hoben sich 
von anderen nicht nur durch ihre außerordentliche Größe und Ausdehnung 
auf fast allen Gebiete der japanischen Wirtschaft ab, sondern hatten da-
rüber hinaus auch die Vorherrschaft in Industrie, Handel und Finanzwesen 
inne. Abgesehen von diesen „großen Vier" ist streitig, welche Konzerne 
ebenfalls dem zaibatsu-Begriii hinzuzuzählen sind. Von den alliierten Be-
satzungsmächten wurden noch weitere sechs Konzerne als zaibatsu und 
damit als aufzulösend qualifiziert: Nissan, Asano, Furukawa, Nakajima, 
Okura und Nomura." Zwar war Nissan nicht familiendominiert und somit 
per definitionem kein zaibatsu, wegen seiner außerordentlichen Größe 
wurde er aber dennoch in die Liste der zu zerschlagenden zaibatsu aufge-
nommen.15 

C. Exkurs: Parallelwertung - Konzerneigenschaft der zaibatsul 

Zur Klärung der Frage, ob die zaibatsu sich mit einem Begriff des deut-
schen Gesellschaftsrechts umschreiben lassen, ist zu untersuchen, ob sie 
mit einer Organisationsform des heutigen deutschen Wirtschafts- und 
Rechtslebens vergleichbar sind. 

Wie oben bereits dargelegt wurde, übernahmen alle großen zaibatsu 
nach dem Ersten Weltkrieg die Organisationsform der Holdinggesellschaft, 
wobei zwei Typen unterschieden werden konnten. Der erstere, die sog. 
Führungsholding, überließ das operative Geschäft den Tochterunterneh-
men und beschränkte sich auf die Aufgaben der strategischen Steuerung 
und Gruppenkoordination: Unter anderem legte sie die Geschäftsfelder der 
einzelnen Gruppenunternehmen fest, entschied und plante die Erschließung 
neuer Tätigkeitsbereiche, bestimmte über die Besetzung von Führungsposi-
tionen und steuerte mittels der von ihr beherrschten Finanzinstitute den 

13 Vgl. hierzu unten E.I.l. 
14 VOACK, Die japanischen „Zaibatsu", S. 17; HADLEY, Zaibatsu, S. 22. 
15 HADLEY, Z a i b a t s u , S. 2 1 . 
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gruppeninternen Kapitalfluß.16 Der zweite Typus, die sog. Mischholding,17 

glich in ihrer Funktion weitgehend der Führungsholding, betrieb daneben 
aber ein eigenes operatives Geschäft.18 

Das Phänomen der zaibatsu - also der gesamten Unternehmensgruppe -
dürfte sich im Deutschen am ehesten mit dem Begriff „Konzern" um-
schreiben lassen. Ein solcher liegt nach § 18 Abs. 1 AktG vor, wenn ein 
herrschendes Unternehmen und ein oder mehrere abhängige Unternehmen 
unter der einheitlichen Leitung des herrschenden Unternehmens zusam-
mengefaßt sind (Unterordnungskonzern). Sind rechtlich selbständige Un-
ternehmen unter einheitlicher Leitung zusammengefasst, ohne daß das eine 
Unternehmen von dem anderen abhängig ist, so bilden sie nach § 18 Abs. 2 
AktG ebenfalls einen Konzern (Gleichordnungskonzern). Wie im folgen-
den noch darzustellen sein wird, besaßen die an der Spitze der zaibatsu 
stehenden Holdinggesellschaften Unternehmenseigenschaft. Des weiteren 
standen die operativ tätigen Gesellschaften unter der „einheitliche Lei-
tung" der Holdinggesellschaften und waren von diesen „abhängig". Damit 
lassen sich die zaibatsu - würde es sich bei ihnen um eine Erscheinung des 
heutigen Wirtschaftslebens handeln- unter den Konzernbegriff des 
§18 Abs. 1 S. 1 AktG subsumieren. 

I. Unternehmenseigenschaft der zaibatsu-Holding 

Der Unternehmensbegriff des § 15 AktG ist nicht institutionell (also im 
Sinne einer unternehmerischen Organisation), sondern gesetzes-
teleologisch, d.h. ausgerichtet am Schutzzweck des Konzernrechts, zu in-
terpretieren.19 Danach ist die Unternehmensqualität eines Gesellschafters 
ohne Rücksicht auf seine Rechtsform bereits dann grundsätzlich zu beja-
hen, wenn er sich außerhalb der Gesellschaft ebenfalls noch unternehme-

16 Prominentester Vertreter dieser Art von Holdinggesellschaft war die Mitsui Dach-
holding (Mitsui Honsha); VOACK, Die japanischen „Zaibatsu", S. 45. Zum deutschen 
Begriff der Führungsholding siehe LUTTER, in: LUTTER (Hrsg.), Holding-Handbuch, 
Rn. A 16 . 

17 Im Japanischen wird dieser Typus als jigyo mochikabu kaisha (wörtlich: geschäfts-
tätige Holdinggesellschaft), die Führungsholding als junsui mochikabu kaisha (wörtlich: 
reine Holdinggesellschaft) bezeichnet; vgl. hierzu SANEKATA, Antimonopolgesetz, 
3. Auflage, S. 96; DERS., Unternehmenszusammenschlüsse und Recht, S. 20 f.; EGA-
SHIRA, Shöj i H o m u Nr. 1426 ( 1 9 9 6 ) S. 22; MORIMOTO, HÖSÖ Jiho Bd. 47 Hef t 12 ( 1 9 9 5 ) 
S. 1. 

18 Prominentestes Beispiel für diese Art von Holdinggesellschaft bildete die Sumito-
mo Dachholding (Sumitomo Honsha), die sich im Bergbau, in der Forstwirtschaft und im 
Handel betätigte; VOACK, Die japanischen „Zaibatsu", S. 45. Zum deutschen Begriff der 
Mischholding siehe LUTTER, in: LUTTER (Hrsg.), Holding-Handbuch, Rn. A 20. 

19 EMMERICH/SONNENSCHEIN/HABERSACK, Konzernrecht, S. 31; MünchKommAktG 1/ 
BAYER, § 15 R n . 10 . 
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risch betätigt oder zumindest betätigen kann, weil bereits daraus typi-
scherweise die Konfliktlagen resultieren können, denen das Konzernrecht 
begegnen soll. Unternehmensqualität im Sinne des Konzernrechts ist daher 
jedem Gesellschafter zuzubilligen, bei dem zu seiner Beteiligung an der 
Gesellschaft wirtschaftliche Interessenbindungen außerhalb der Gesell-
schaft hinzukommen, die stark genug sind, um die ernste Besorgnis zu be-
gründen, daß der Gesellschafter um ihretwillen seinen Einfluß zum Nach-
teil der Gesellschaft geltend machen könnte.20 Erforderlich und aus-
reichend ist dabei nach zutreffender Ansicht eine weitere maßgeblichen 
Beteiligung an mindestens einem anderen Unternehmen.21 Eine Holding-
gesellschaft ist daher „Unternehmen" im Sinne des Konzernrechts, wenn 
sie an mindestens zwei Unternehmen maßgeblich beteiligt ist,22 wobei eine 
maßgebliche Beteiligung jedenfalls bei einer Mehrheitsbeteiligung ange-
nommen werden kann.23 

Die zaibatsu setzten sich aus einer Vielzahl von Unternehmen zusam-
men, an denen sich die an der Spitze der Unternehmensverbände stehenden 
Holdinggesellschaften in vielen Fällen direkt mehrheitlich beteiligten.24 

Die Holdinggesellschaften der zaibatsu lassen sich damit als „Unterneh-
men" im Sinne des § 15 AktG qualifizieren.25 

II. Kerngesellschaften als ,,abhängige" Unternehmen im Sinne von 
§ 17 Abs. 1 AktG 

Nach § 17 Abs. 1 AktG sind abhängige Unternehmen rechtlich selbständi-
ge Unternehmen, auf die ein anderes Unternehmen unmittelbar oder mit-
telbar beherrschenden Einfluß auszuüben vermag. In diesem Zusammen-
hang reicht aufgrund der (widerleglichen) Vermutung des § 17 Abs. 2 
AktG eine Mehrheitsbeteiligung im Regelfall zur Begründung einer Ab-
hängigkeit aus, wobei eine Mehrheit sowohl bei der Mehrheit der Kapital-

20 BGHZ 69, 334 (337); HÜFFER, Aktiengesetz, § 1 5 Rn. 8; EMMERICH/SONNEN-
SCHEIN/HABERSACK, Konzernrecht, S. 32; MünchKommAktG I/BAYER, § 15 Rn. 13. 

21 HUFFER, Aktiengesetz, § 1 5 Rn. 9; KölnKommAktG I/KOPPENSTEINER, § 1 5 
Rn. 21 ff. Der tatsächlichen Ausübung der durch den Beteiligungsbesitz vermittelten 
Einflußmöglichkeit bedarf es nach richtiger Auffassung hingegen nicht, vgl. EMMERICH/ 
SONNENSCHEIN/HABERSACK, Konzernrecht, S. 33; KölnKommAktG I/KOPPENSTEINER, 
§ 15 R n . 2 4 f . ; HÜFFER, A k t i e n g e s e t z , § 15 R n . 12 . A . A . WIEDEMANN/MARTENS, A G 
Heft 8 (1976) S. 200; DECHER, Personelle Verflechtungen im Aktienkonzern, S. 130 
Fn. 16. 

2 2 EMMERICH/SONNENSCHEIN/HABERSACK, K o n z e r n r e c h t , S . 3 4 ; LUTTER, in: LUTTER 
(Hrsg.), Holding-Handbuch, Rn. A 34; 

2 3 HÜFFER, A k t i e n g e s e t z , § 15 R n . 9 ; EMMERICH/SONNENSCHEIN/HABERSACK, K o n -
zernrecht, S. 34; MünchKommAktG I/BAYER, § 15 Rn. 22. 

24 Vgl. hierzu unten E.II. 1. 
25 So auch WITTER, RIW Heft 6 (2000) S. 444, Fn. 12. 
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anteile als auch bei einer bloßen Stimmrechtsmehrheit zu bejahen ist (§ 16 
Abs. 1 AktG). Wie im folgenden noch ausfuhrlich darzustellen sein wird, 
hielten die zai'Z>ateM-Holdinggesellschaften insbesondere an den Kernge-
sellschaften der Unternehmensgruppen, d.h. an den für die Konzernfüh-
rung strategisch wichtigen Gesellschaften, sowohl die Mehrheit der Kapi-
talanteile als auch der Stimmrechte.26 Unter dem geltenden deutschen 
Konzernrecht wären damit zumindest die Kerngesellschaften als „abhän-
gig" im Sinne von § 17 Abs. 2 AktG zu qualifizieren, womit wiederum die 
(widerlegliche) Vermutung des § 18 Abs. 1 S. 3 AktG eingreift, der zufol-
ge die abhängigen Gesellschaften mit dem herrschenden Unternehmen (der 
Holding) einen Konzern bilden. 

III. Einheitliche Leitung 

Die Konzerneigenschaft der zaibatsu ließe sich damit nur durch Wider-
legung der Abhängigkeits- oder der Konzernvermutung verneinen. Den 
einfachsten Weg stellt dabei die Widerlegung der Abhängigkeitsvermutung 
in § 17 Abs. 2 AktG dar, da die Konzernvermutung im vorliegenden Fall 
auf jener aufbaut. Dafür müßte jedoch bewiesen werden, daß die zaibatsu-
Holding einen beherrschenden Einfluß nicht nur nicht ausgeübt hat, son-
dern aus Rechtsgründen überhaupt nicht ausüben konnte.27 Anhaltspunkte 
dafür, daß die zaibatsu-Yio\6.\ng den ihr aufgrund von Kapital- und Stimm-
rechtsmehrheiten zukommenden Einfluß nicht entfalten konnte, liegen je-
doch nicht vor. 

Damit können die zaibatsu nur dann nicht als (Unterordnungs-) 
Konzerne qualifiziert werden, wenn es gelingt, die Konzernvermutung des 
§ 18 Abs. 1 S. 3 AktG selbst zu widerlegen. Es müßte also der Nachweis 
erbracht werden, daß trotz des beherrschenden Einflusses der Holding tat-
sächlich keine Zusammenfassung der operativen Gesellschaften unter ein-
heitlicher Leitung der Holding bestand.28 Nach wie vor umstritten ist in 
diesem Zusammenhang, wann eine solche „einheitliche Leitung" anzu-
nehmen ist. Im wesentlichen stehen sich hier zwei Auffassungen gegen-
über: Der enge Konzernbegriff, der den Konzern als wirtschaftliche Ein-
heit versteht, stellt auf das Vorhandensein und die Durchsetzung einer 
einheitlichen Finanzplanung ab und bejaht einen Konzern nur dann, wenn 
für den Konerzn einheitlich festgelegt wird, welchen Beitrag jedes Unter-
nehmen zum Konzernerfolg leisten muß, über welche Mittel es verfügen 
darf und wie diese aufzubringen sind. Hingegen begnügen sich die Vertre-
ter des weiten Konzernbegriffs schon mit der einheitlichen Planung in ei-

26 Vgl. hierzu unten E.II. 1. 
2 7 H Ü F F E R , Aktiengesetz, § 17 Rn. 19 ; MünchKommAktG I / B A Y E R , § 17 Rn. 91 ff. 
28 KölnKommAktG I /KOPPENSTEINER, § 18 Rn. 3 4 ; MünchKommAktG I / B A Y E R , § 18 

Rn. 4 8 . 
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