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Einheit 5: Faktische Konzerne (1/2)

Ubersicht zur heutigen Veranstaltung
. EinfUhrung

Bel dem sog. regularen faktischen Konzern behandeln wir:
.  Konzernleitung
lll.  Nachteil und Ausgleich

In der nachsten Einheit werden wir uns schwerpunktmal3ig mit der
Sonderform befassen:

V. Qualifizierter faktischer Konzern

28. April 2026 Univ.-Professor Dr. Timo Fest, LL.M. (Pennsylvania)
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28. April 2026

EinflUhrung
Die §§ 311 ff. AktG im Normgefilge

1.

Die durch den Mehrheitsbesitz vermittelte Moglichkeit, beherrschenden
Einfluss auszuiben (§ 17 | AktG), wird sehr unterschiedlich gehandhabt.

Die Bandbreite reicht von einer lockeren Koordination der zur Unterneh-
mensgruppe gehodrenden Unternehmen bis hin zu einer streng hierarchi-
schen Struktur und Zentralisierung aller Entscheidungsbefugnisse und
finanziellen Dispositionen bei der Gruppenspitze.

Das Aktiengesetz will diesen unterschiedlichen Strukturen durch das Ange-
bot von drei Gestaltungsformen Rechnung tragen, namlich die Einglie-
derung (§§ 319 ff. AktG), den Vertragskonzern (§§ 291 ff. AktG) und den
faktischen Konzern (§§ 311-318 AktG).
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28. April 2026

EinflUhrung

1.

Die §§ 311 ff. AktG im Normgeflige

Die Eingliederung und der Vertragskonzern weisen drei strukturelle Gemein-
samkeiten auf:

« Soweit das herrschende Unternehmen die Leitungsmacht tiber das abhangige
Unternehmen ausiibt, verdrangen die §§ 308, 323 | 1, 2 AktG die Regelungen, die
grds. die Eigenverantwortlichkeit sicherstellen (§§ 76 I, 111 IV AktG).

« Die Vermogensbindung bei dem abhangigen Unternehmen (§§ 57 ff. AktG) ist
zugunsten des herrschenden Unternehmens aufgehoben, §§ 291 i, 323 Il AktG.

* In der Hauptversammlung der abhangigen Gesellschaft darf das herrschende
Unternehmen — entgegen den §§ 117, 243 Il AktG — sog. Konzerninteressen auch
dann verfolgen, wenn diese den Interessen des abhangigen Unternenmens
widersprechen und ggf. einen Schaden verursachen (§ 117 VII AktG).

Univ.-Professor Dr. Timo Fest, LL.M. (Pennsylvania)
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|. Einfdhrung

1. Die §§ 311 ff. AktG im Normgeflge

Der Vergleich mit den §§ 311 ff. AktG offenbart eine im Grundsatz abweichende
Konzeption des faktischen Konzerns:

« Die §§ 311 ff. AktG kntpfen an die blof3e Abhangigkeit (§ 17 | AktG) an, erfordern
also nicht, dass der beherrschende Einfluss tatsachlich ausgeubt wird.

 Nach § 311 | AktG darf die Konzernleitung grds. nicht zum Nachteil des abhangigen
Unternehmens ausgeibt werden.

« Die unternehmerische Eigenstandigkeit dokumentiert der Abhangigkeitsbericht
(§ 312 AktG), in dem jahrlich alle konzerninternen Rechtsgeschafte und
MalRhahmen und Nennung der Vor- und Nachteile anzugeben sind.

« Dies lasst erkennen, dass die §§ 311 ff. AktG — im Gegensatz zu den §§ 291 ff.,
319 ff. AktG — die unternehmerische Eigenstandigkeit des abhangigen
Unternehmens unberthrt lassen.
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|. Einfdhrung

2. Verwasserung der Systematik

« Das grds. Verbot von Weisungen und sonstigen Maldnahmen, die flr
das abhangige Unternehmen nachteilig sind, wird in § 311 |
a. E. AktG erheblich gelockert.

« Der Ausgleich kann nach § 311 Il AktG vertraglich gestaltet und ggf.
zeitlich gestreckt werden.

« Die mit dieser Regelung einhergehenden Gestaltungsspielraume
haben in der Praxis dazu gefuhrt, dass die §§ 311 ff. AktG — ahnlich
einem Beherrschungsvertrag — die §§ 57 ff. AktG verdrangen und
die allgemeinen Haftungsregelungen der §§ 93, 116, 117 AktG
modifizieren.
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28. April 2026

EinflUhrung

3.

GmbH als abhangiges Unternehmen

Die GmbH eignet sich in besonderem Mal3e als Rechtstrager des abhangigen Unter-
nehmens. Ursachlich hierfir ist das Recht der Gesellschaftsversammlung dem Ge-
schéaftsfihrer der GmbH — wie in § 37 GmbHG vorausgesetzt — Weisungen zu erteilen.

Gleichwohl enthalt das GmbHG keine den §§ 311 ff. AktG vergleichbaren Regelungen.
Grund hierfir ist nicht zuletzt die konzeptionelle Unstimmigkeit der §§ 311 ff. AktG (s. 0.).

Einer analogen Anwendung der §§ 311 ff. AktG steht entgegen, dass es sich um eine
,bewusste” Regelungsliuicke handelt.

Zum Schutz der (Minderheits-)Gesellschafter und GmbH-Glaubiger ist daher auf allgemeine
gesellschaftsrechtliche Prinzipien zurtickzugreifen, namlich die Treuepflicht, das
Gleichbehandlungsgebot sowie den Grundsatz der Verhaltnismaligkeit.
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28. April 2026

EinflUhrung

4.

Qualifizierte faktische Konzerne

Der Ausgleich von Nachteilen (§ 311 | a. E., Il AktG) setzt voraus, dass die auf der
Einflussnahme beruhenden Nachteile isoliert und vermégensmalig ex ante
guantifiziert werden kdnnen.

Konzernleitende Malinahmen (z. B. die Veranlassung, ein bestimmtes Produkt
herzustellen und zu vertreiben) sind nicht selten zunachst neutral, die Ent-
wicklung ungewiss und von spater eintretenden Umstanden abhangig.

Isolierbar sind die Nachteile nur, wenn sich die Initiative des herrschenden
Unternehmens auf wenige abgrenzbare Falle beschrankt, deren Auswirkungen
sich verfolgen lassen. Voraussetzung hierfur ist die fortbestehende wirtschaftliche
Selbststandigkeit des abhangigen Unternehmens.

Univ.-Professor Dr. Timo Fest, LL.M. (Pennsylvania)
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28. April 2026

EinflUhrung

4.

Qualifizierte faktische Konzerne

Der Ausgleich von Nachteilen (§ 311 | a. E., Il AktG) setzt voraus, dass die auf der
Einflussnahme beruhenden Nachtei!

o . Diese Voraussetzungen in Bezug auf °
guantifiziert werden kdnnen.

den Nachteilsausgleich lassen
Konzernleitende MalRnahmen (z. B. erkennen, dass die §§ 311 ff. AKtG nur t
herzustellen und zu vertreiben) sind  fur dezentral und locker geflihrte
wicklung ungewiss und von spéter e  abhangige Unternehmen passen.

Isolierbar sind die Nachteile nur, wenn sich ative des herrschenden
Unternehmens auf wenige abgrenzbare Fall. chrankt, deren Auswirkungen
sich verfolgen lassen. Voraussetzung hierfur is. e fortbestehende wirtschaftliche
Selbststandigkeit des abhangigen Unternehrnens.

Univ.-Professor Dr. Timo Fest, LL.M. (Pennsylvania)
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28. April 2026

EinflUhrung

4.

Qualifizierte faktische Konzerne

Nicht selten wird der beherrschende Einfluss (§ 17 | AktG) zu einer laufenden Steuerung
und inneren Umgestaltung des abhangigen Unternenmen genutzt.

Dieser aul3ert sich insbesondere in:

— der Veranderung der Bezugsquellen und Vertriebswege,

— der Teilnahme an einem konzerninternen cash pool

— der Einbindung in eine zentrale Datenspeicherung und Datenverarbeitung sowie
— der Vereinheitlichung der Finanz- und Personalplanung.

Diese Verbande werden als qualifizierte faktische Konzerne bezeichnet.

Deren rechtliche Eigenart besteht darin, dass die §§ 311 ff. AktG aus tatsachlichen
Grunden ins Leere laufen. Die Schliefung diese ,Lucke" ist umstritten (dazu Einheit 6).

Univ.-Professor Dr. Timo Fest, LL.M. (Pennsylvania) 11
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II. Konzernleitung im regularen f. Konzern

1. Herrschendes Unternehmen

« Die Betelligung wird durch den Vorstand des herrschenden Unterneh-
mens verwaltet. Als vertretungsberechtigtes Organ (§ 78 AktG) bt
er die Stimmrechte in dem abhangigen Unternehmen aus.

« Nach h. M. ist der Vorstand nicht nur berechtigt, sondern nach § 76 |
AktG auch verpflichtet, die Leitungsmacht in dem abhangigen
Unternehmen auszutben (sog. konzernbezogene
FUhrungsverantwortung).

* Die Leitungsmacht besteht nur in den Grenzen des § 311 AktG.
Innerhalb dieser Grenzen kann sich der Vorstand auf die business
judgement rule (§ 93 | 2 AktG) berufen.

28. April 2026 Univ.-Professor Dr. Timo Fest, LL.M. (Pennsylvania) 12



Einheit 5: Faktische Konzerne (1/2)

II. Konzernleitung im regularen f. Konzern

1. Herrschendes Unternehmen

Mit der konzernbezogenen Fuhrungsverantwortung gehen flr den
Vorstand des herrschenden Unternehmens erhohte Haftungsrisiken

einher:

« Fugt er dem abhangigen Unternehmen nicht ausgleichsfahige
Nachteile zu, I6st er nach § 317 |, lll AktG die Haftung des herr-
schenden Unternehmens und des Vorstands selbst gegentber dem
abhangigen Unternehmen aus.

 Erleidet auch das herrschende Unternehmen einen Schaden (z. B.
den Haftungsschaden, § 317 | AktG), haftet der Vorstand auch dem
herrschenden Unternehmen nach § 93 Il 1 AktG.

28. April 2026 Univ.-Professor Dr. Timo Fest, LL.M. (Pennsylvania) 13



Einheit 5: Faktische Konzerne (1/2)

28. April 2026

Konzernleitung im regularen f. Konzern

1. Herrschendes Unternehmen

Mit der konzernbezogenen Fuhrungsverantwortung gehen flr den
Vorstand des herrschenden Unternehmens erhohte Haftungsrisiken

einher:

Fugt er dem abhr‘-'\nmun ~lhrmAan ninlht Al -nmlninlnn-l::'-'\lniqe
Nachteile zu, | Diese erhohten Sorgfaltspflichten und -
schenden Unte Haftungsrisiken treffen nicht nur den rdem
abhangigen L vgrstand, sondern auch den Aufsichtsrat,

Erleidet auch ¢ § 116 Satz 1 AktG. (z. B.

den HaftungSSC|l(AUCII, 8 (U Ny | II_\I\L\J}, I1HAAILLU L ULl vuiouwlal iu (AUL:h dem
herrschenden Unternehmen nach § 93 Il 1 AktG.

Univ.-Professor Dr. Timo Fest, LL.M. (Pennsylvania)
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28. April 2026

Konzernleitung im regularen f. Konzern

2.

Abhangiges Unternehmen

Der durch die Beteiligung vermittelte Einfluss wird in § 311 AktG durch das
grds. Verbot der Nachteilzufigung beschrankt (dazu sogleich a).

Im Ubrigen befinden sich die Organmitglieder des abhangigen Unter-
nehmens in einem Interessenkonflikt, namlich zwischen dem vom herr-
schenden Unternehmen gepragten sog. Konzerninteresse und dem nicht
selten abweichenden Interesse des abhangigen Unternenmens.

Dieser Konflikt hat Modifikationen der dem Vorstand und dem Aufsichtsrat
obliegenden Pflichten zur Folge:

b) Verantwortlichkeit des Vorstands
c) Uberwachung durch den Aufsichtsrat

Univ.-Professor Dr. Timo Fest, LL.M. (Pennsylvania)
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Einheit 5: Faktische Konzerne (1/2)

II. Konzernleitung im regularen f. Konzern

2. Abhangiges Unternehmen

a)

28. April 2026

Verbot der Nachteilszufligung

Im faktischen (Aktien-)Konzern steht dem herrschenden Unternehmen — im
Gegensatz zum Vertragskonzern und zur Eingliederung (§§ 308 I, 323 11
AktG) — kein Weisungsrecht zu.

Die Einflussnahme ist auf informelle Durchsetzungsmaoglichkeiten be-
schrankt, insbesondere die Personalhoheit der Hauptversammlung tber die
Besetzung des Aufsichtsrats.

Allgemein gilt, dass dem abhangigen Unternehmen durch den Einfluss des
herrschenden Unternehmens nach § 311 | AktG grds. kein Nachteil ent-
stehen darf.

M.a.W.: Das Interesse des abhangigen Unternehmen ist grds. dem Kon-
zerninteresse uUbergeordnet.

Univ.-Professor Dr. Timo Fest, LL.M. (Pennsylvania)
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Einheit 5: Faktische Konzerne (1/2)

II. Konzernleitung im regularen f. Konzern

2. Abhangiges Unternehmen
a) Verbot der Nachteilszufiigung
Das grds. Verbot der Nachteilszufugung (§ 311 | AktG) impliziert zwei Grenzen:
(1) Isolierbarkeit

* Nach § 311 | AktG muss fur jede MalRnahme des Einflusses festgestellt
werden, ob sie fur die abhangige Gesellschaft nachteilig ist oder nicht.

» Dies setzt voraus, dass sich ihre Wirkungen isolieren lassen.

« Daraus folgt, dass der Einfluss nur auf abgrenzbare Mal3inahmen zielen
darf, z. B. die Herstellung eines bestimmten Produkts, den Abschluss
eines bestimmten Liefervertrags.

28. April 2026 Univ.-Professor Dr. Timo Fest, LL.M. (Pennsylvania) 17



Einheit 5: Faktische Konzerne (1/2)

II. Konzernleitung im regularen f. Konzern

2. Abhangiges Unternehmen
a) Verbot der Nachteilszufiigung
Das grds. Verbot der Nachteilszufugung (§ 311 | AktG) impliziert zwei Grenzen:
(2) Quantifizierbarkeit
« Die Nachteilszufligung ist — ausweislich § 311 | a. E., Il AktG — aus-
nahmsweise zulassig, wenn ...
— der Nachtell (abstrakt) ausgleichbar ist, also quantifiziert werden kann,
und
— das (konkrete) herrschende Unternehmen diesen ausgleichen kann
und will.
 FUr nicht ausgleichsfahige Nachteile ist das herrschende Unternehmen
dem abh&ngigen Unternehmen nach § 317 | AktG zum Schadensersatz
verpflichtet.

28. April 2026 Univ.-Professor Dr. Timo Fest, LL.M. (Pennsylvania) 18
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II. Konzernleitung im regularen f. Konzern

2. Abhangiges Unternehmen
b) Verantwortlichkeit des Vorstands

 Im Gegensatz zum Vertragskonzern und zur Eingliederung unterliegt
der Vorstand des abhangigen Unternehmens im (blof3) faktischen
Konzern keinen Weisungen. Er hat dieses eigenstandig zu leiten
(§ 76 | AktG).

« Malgeblich (§ 93 | 1 AktG) ist daher grds. nur das Interesse des
abhangigen Unternehmens.

 Wird der beherrschende Einfluss ausgelbt, muss der Vorstand
prifen, ob damit Nachteile verbunden sind. Nur wenn dies zu
verneinen ist oder die Nachteile rechtzeitig ausgeglichen werden, darf
(und hat) er diesen nachzugeben.

28. April 2026 Univ.-Professor Dr. Timo Fest, LL.M. (Pennsylvania) 19



Einheit 5: Faktische Konzerne (1/2)

II. Konzernleitung im regularen f. Konzern

2. Abhangiges Unternehmen
c) Uberwachung durch den Aufsichtsrat

« Malistab fur die Kernaufgabe des Aufsichtsrats (§ 111 | AktG) bleibt
das Interesse des abhangigen Unternehmens (§ 116 Satz 1 i.V.m.
§ 93 | 1 AktG).

« Lediglich der Prafungsumfang wird durch den Eintritt in den faktischen
Konzern geringflgig erweitert. Im Einzelnen:

— Wird der beherrschende Einfluss ausgelibt, hat der Aufsichtsrat auch
evtl. Nachteile und deren rechtzeitige Ausgleich zu prufen (s. 0.).

— Aul3erdem hat der Aufsichtsrat den Abhangigkeitsbericht (§ 314
AktG) zu prufen. Far Versaumnisse haftet er nach § 318 Il AktG.

28. April 2026 Univ.-Professor Dr. Timo Fest, LL.M. (Pennsylvania) 20



Einheit 5: Faktische Konzerne (1/2)

28. April 2026

Konzernleitung im regularen f. Konzern

2.

Abhangiges Unternehmen

Exkurs: Personelle Verflechtung

Der Interessenkonflikt, in dem sich die Organwalter des abhangigen Unternehmens be-
finden, verstarkt sich, wenn sie zugleich Organmitglieder bei dem herrschenden Unter-
nehmen sind. Dieser sog. Doppelmandats-Verbund hat sich in der Praxis bewahtrt.

Die h. M. differenziert zwei Spharen:

— Bei Tatigkeiten in der Sphare des abhangigen Unternehmens ist das Organmitglied
ausschlie3lich dem Interesse des abhangigen Unternenhmens verpflichtet.

— Beil Tatigkeiten in der Sphare des herrschenden Unternehmens ist das Organmitglied
hingegen ausschliel3lich dem Konzerninteresse verpflichtet.

— Besteht in einem TOP ein nicht auflésbarer Konflikt, unterliegt das Organmitglied
einem (ungeschriebenen) Stimmverbot. Ist der Konflikt von Dauer, muss das (Zweit-)
Mandat niedergelegt werden.

Univ.-Professor Dr. Timo Fest, LL.M. (Pennsylvania)
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Einheit 5: Faktische Konzerne (1/2)

II. Konzernleitung im regularen f. Konzern

2. Abhangiges Unternehmen

Exkurs: Personelle Verflechtung

. R . Ymens be-
Die Lésung des ,Ernstfalls \n Unter-

konfligiert mit dem Ziel, dieses  anrt.
Instrument flr die Koordination

der Unternehmen und die
— Bel Tatigkeiten in der Sphare de Durchsetzung der Konzernpolitik Janmitglied

* Der Interessenkonflikt, in dem sich dic
finden, verstarkt sich, wenn sie zugle
nehmen sind. Dieser sog. Doppelmi

« Die h. M. differenziert zwei Sphéaren

ausschlief3lich dem Interesse des 7U nutzen.
— Beil Tatigkeiten in der Sphare des herr: .1 Unternehmens ist das Organmitglied
hingegen ausschliel3lich dem Konzerr ,se verpflichtet.

— Besteht in einem TOP ein nicht aufl oarer Konflikt, unterliegt das Organmitglied
einem (ungeschriebenen) Stimmve. bot. Ist der Konflikt von Dauer, muss das (Zweit-)
Mandat niedergelegt werden.

28. April 2026 Univ.-Professor Dr. Timo Fest, LL.M. (Pennsylvania)
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Einheit 5: Faktische Konzerne (1/2)

28. April 2026

Konzernleitung im regularen f. Konzern

3.

GmbH als abhangiges Unternehmen

Die gesellschaftsrechtliche (Mehrheits-)Beteiligung (§§ 16, 17 AktG) ermdéglicht es
dem herrschenden Unternehmen die Gesellschaftsversammlung — vorbehaltlich
bestehender Stimmverbote (§ 47 IV GmbHG) — zu dominieren und dem
Geschaftsfihrer Weisungen zu erteilen (§ 37 GmbHG).

Dieser beherrschende Einfluss findet keine Schranke in den §§ 311 ff. AktG. Die
Vorschriften finden auf eine GmbH als Rechtstrager des abhangigen Unter-
nehmens auch keine analoge Anwendung (s. 0.).

Aber: Eine wesentliche Grenze ergibt sich aus der Treuepflicht gegentber den
Minderheitsgesellschaftern des abhangigen Unternehmens.

Diese verlangt eine abhangige GmbH grds. so zu fuhren, wie es in deren eigenem
Interesse liegt, d. h., dass ihre wirtschaftliche Stabilitat, inre Ertragskraft und
Ihre Zukunftsaussichten nicht gemindert werden.

Univ.-Professor Dr. Timo Fest, LL.M. (Pennsylvania) 23



Einheit 5: Faktische Konzerne (1/2)

28. April 2026

Konzernleitung im regularen f. Konzern

3.

GmbH als abhangiges Unternehmen

Die gesellschaftsrechtliche (Mehrheits-)Beteiligung (§§ 16, 17 AktG) ermdéglicht es

dem herrschenden Unternehmen die Gesellschaftsversammlung — vorbehaltlich
bestehender Stimmverhnte (8 A7 IN/ GmhHGY — 711 dominieren und dem

Geschaftsfuh'  Ejne Ausnahme gilt fir die Ein-Personen-

Dieser behert GmbH. Da diese uber keine schutz- 3§ 311 ff. AktG. Die
Vorschriften fi bedurftigen Minderheitsgesellschafter ngigen Unter-
nehmens auc verfugt, entfallt die Treuepflicht als

Restriktion fir den beherrschenden

Aber: Eine we
Minderheitsge.

Einfluss. ht gegeniber den

Diese verlangt eine abhangige GmbH grds. _u zu fuhren, wie es in deren eigenem
Interesse liegt, d. h., dass ihre wirtschaftliche Stabilitat, inre Ertragskraft und
Ihre Zukunftsaussichten nicht gemindert werden.
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Einheit 5: Faktische Konzerne (1/2)

lll. Nachtell und Ausgleich
1. Begriff des Nachteils

28. April 2026

Ein Nachtell 1.S.d. § 311 | AktG liegt vor, wenn sich die Vermogens-
lage oder die Ertragsaussichten der abhangigen Gesellschaft
verschlechtert.

Die Frage nach dem ,Ob" eines Nachteils ist ex ante im Zeitpunkt der
Vornahme des Einflusses zu beurteilen.

Daher ist eine konkrete Gefahrdung ausreichend.

Keine Nachteile sind demnach (auch) Initiativen des herrschenden
Unternehmens, die sich ex ante als glinstig oder zumindest neutral
fur das abhangige Unternehmen darstellen und sich erst spater als
verlustbringend herausstellen.

Univ.-Professor Dr. Timo Fest, LL.M. (Pennsylvania) 25



Einheit 5: Faktische Konzerne (1/2)

lll. Nachtell und Ausgleich

1. Begriff des Nachteils

e Ein Nachteil i.S.r Hier zeigt sich, dass das herrschende Unternehmen im
lage oder die Er faktischen Konzernhdas unterhnerllamerische RiSikct))ldebS
abhangigen Unternehmens nicht Gbernimmt. Es verbleibt
verschlechtert. bel dem abhangigen Unternehmen.
 Die Frage nach Fur den Vertragskonzern ergibt sich Gegenteiliges
Vornahme des daraus, dass das herrschende Unternehmen nach § 302
AktG zum Verlustausgleich verpflichtet ist. Fur den
 Daher ist eine ki faktischen Konzern existiert (konsequenterweise) eine

. Keine Nachteile _ vergleiche Regelung. |

Unternehmens, die sich ¢ S gdnstig oder zumindest neutral
fir das abhangige Unterr ..unen darstellen und sich erst spater als
verlustbringend herausstellen.



Einheit 5: Faktische Konzerne (1/2)

lll. Nachtell und Ausgleich

28. April 2026

1.

Begriff des Nachteils

Hinsichtlich des Nachteils ist — ausweislich des Wortlauts von § 311 | AktG — zu unterscheiden,
ob der beherrschende Einfluss fur die Vornahme eines Rechtsgeschafts oder einer sonstigen
Mal3inahme benutzt wird.

a) Rechtsgeschaft

* FUr jedes Rechtsgeschaft ist anhand eines Vergleichs zu ermitteln, ob es einen Nachteil
darstellt.

« Hierflr wird auf die Grundsatze zur Beurteilung einer verdeckten Gewinnaus-
schuttung zuruckgegriffen, namentlich den sog. Markt- bzw. Drittvergleich (,Wurde
ein unabhangiger Dritter das Geschaft zu gleichen Konditionen abschlie3en?®).

* Rechtsgeschéfte, die zwar einem Marktvergleich standhalten, aber die Struktur oder
Marktlage des abhangigen Unternenmen langfristig verschlechtern (z. B. langfristige
Bindung an einen Zulieferer), begrinden keinen quantifizierbaren und
ausgleichsfahigen Nachteil. Ihnen steht § 311 | AktG nicht entgegen.

Univ.-Professor Dr. Timo Fest, LL.M. (Pennsylvania)
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Einheit 5: Faktische Konzerne (1/2)

lll. Nachtell und Ausgleich

1. Begriff des Nachteils
b) Sonstige MalRhahmen

« Eine sonstige MalRnhahme ist fur das abhangige Unternehmen nach-
teilig, wenn sie mit erheblichen Risiken behaftet ist, ohne dass diesen
gleichwertige Ertragschancen gegenuberstehen.

« Diese Feststellung erfordert eine betriebswirtschaftliche Prognose.

« Gelangt diese zu dem Ergebnis, dass die Malihahme erfolgver-
sprechend ist, so dass ein unabhangiges Unternenmen den gleichen
Weg hatte beschreiten kdnnen (§ 93 1 1, 2 AktG), ist der Einfluss
zulassig. Das unternehmerische Risiko der Malsnahme tragt das
abhangige Unternehmen (siehe § 317 Il AktG).
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lll. Nachtell und Ausgleich

28. April 2026

1. Begriff des Nachtelils
Beispiele aus der Rechtsprechung:

« BGHZ 65, 15 ff. (ITT): Auf Veranlassung des herrschenden
Unternehmens hatte das abhangige Unternehmen (GmbH) eine
sog. Konzernumlage zu leisten, der keine angemessene
Gegenleistung gegenuberstand.

« BGHZ 190, 7 ff. (Telekom Ill): Der Bund veranlasste die von
iIhm abhangige Telekom AG, ihr und der KfW gehoérende Aktien
In den USA an Privatanleger zu veraul3ern (private placement).
In dem Prospektrisiko sah der BGH einen ausgleichungs-
pflichtigen Nachtell.
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lll. Nachtell und Ausgleich

2. Ausgleichspflicht

Die Pflicht des herrschenden Unternehmens, einen (zulassigen, s. 0.) Nachteil auszugleichen,
impliziert § 311 | AktG.

a) Zeitlicher Horizont

« Der Nachteil muss nach § 311 Il 1 AktG bis zum Ende des laufenden Geschafts-
jahres ausgeglichen werden.

* In der Zusammenschau von § 311 Il 1 und Satz 2 AktG kann der Ausgleich entweder
— tatsachlich (Alt. 1) oder

— in der Weise erfolgen, dass der abhéangigen Gesellschaft ein Rechtsanspruch auf
Ausgleich eingeraumt wird (§ 311 Il 2 AktG). In dem hierftir erforderlichen Vertrag

mussen auch der Zeitpunkt sowie die Art des Nachteilsausgleichs festlegt werden
(§ 311 1l 1 Alt. 2 AktG).
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lll. Nachtell und Ausgleich

2. Ausgleichspflicht
b) Artdes Ausgleichs

Hinsichtlich der Art des Ausgleichs ist zwischen Rechtsgeschaften und sonstigen
Malinahmen zu unterscheiden:

« Bei nachteiligen Rechtsgeschaften ist der Nachteil i.d.R. nur quantifizierbar
(s. 0.), wenn dessen Wert beziffert werden kann. Der Ausgleich erfolgt dann
durch die Zahlung eines Geldbetrags oder andere vermbgenswerte
Leistungen.

 Beisonstigen MalRnahmen erfolgt der Nachteilsausgleich i.d.R. dadurch,
dass das abhangige Unternehmen von Risiken freigestellt wird. Hierftr
genugt es, dass das herrschende Unternehmen sich verpflichtet, die Risiken
finanziell abzudecken (z. B. Bestellung von Sicherheiten).
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lll. Nachtell und Ausgleich

2. Ausgleichspflicht
b) Artdes Ausgleichs

Hinsichtlich der Art des Ausgleichs ist zwischen Rechtsgeschaften und sonstigen
Malinahmen zu unterscheiden:

« Bei nachteiligen Rechtsgeschaften ist der Nachteil i.d.R. nur quantifizierbar
(s. 0.), wenn dessen Wert beziffert werden kann. De+ * zich erfolgt dann

durchdie Z- arte
Leistunger  Nicht quantifizierbare Nachteile sind nicht aus-

gleichsfahig. Sie sind daher nach § 311 | AktG

* Beisonst unzuldssig und begriinden — wenn sie dem a.dur_(_:h,
das§ das ¢ abhangigen Unternehmen gleichwohl zugefiigt ﬁerfu_r
genugt es, werden — die Haftung des herrschenden @ Risiken
finanziell & Unternehmens nach § 317 | AktG.
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lll. Nachtell und Ausgleich

2. Ausgleichspflicht
c) Umfang der Ausgleichspflicht

Der Umfang der Ausgleichspflicht ist durch zwei Elemente eingeschrankt:

(1) Veranlassung
« Auszugleichen sind nur Handlungen, die das herrschende Unter-
nehmen — gleichgultig, ob der Vorstand, der Aufsichtsrat, ein
leitender Angestellter oder die Hauptversammlung — veranlasst
hat.
« Dies ist zu bejahen, wenn das herrschenden Unternehmen einen

entsprechenden Wunsch geaul3ert oder Richtlinie aufgestellt hat.

« Keine Veranlassung besteht bei blof3en Anregungen und Rat-
schlagen, wenn dem Vorstand des abhangigen Unternehmens ein
eigenstandiges Ermessen (§ 76 | AktG) verbleibt.
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Ist das Gericht von einem Nachtell

I1l. Nachteil und Ausgleich liberzeugt, wird dessen Veranlassung durch

5 A leichspflicht das herrschende Unternehmen vermutet. Es
' usgleichsptiic _ ~ obliegt dem herrschenden Unternehmen, die
c) Umfang der Ausgleichspfli- Vermutung durch den Beweis des

Der Umfang der Ausgleir’ Gegenteils zu widerlegen.
(1) Veranlassung
« Auszugleichen sind nur Handlungen, die das herrschende Unter-
nehmen — gleichgultig, ob der Vorstand, der Aufsichtsrat, ein
leitender Angestellter oder die Hauptversammlung — veranlasst
hat.
« Dies ist zu bejahen, wenn das herrschenden Unternehmen einen
entsprechenden Wunsch geaul3ert oder Richtlinie aufgestellt hat.
« Keine Veranlassung besteht bei blof3en Anregungen und Rat-
schlagen, wenn dem Vorstand des abhangigen Unternehmens ein
eigenstandiges Ermessen (§ 76 | AktG) verbleibt.
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lll. Nachtell und Ausgleich

2. Ausgleichspflicht
c) Umfang der Ausgleichspflicht
Der Umfang der Ausgleichspflicht ist durch zwei Elemente eingeschrankt:
(2) Ursachlichkeit der Veranlassung
« Die Veranlassung muss fur den Nachteil ursachlich sein.

« Maldgeblich dafir ist nicht die conditio sine qua non-Formel,
sondern eine normative Betrachtung, deren Mal3stab sich aus
§ 317 1l BGB ergibt.

« Entscheidend ist danach, ob ein ordentlicher und gewissenhafter
Geschaftsleiter eines unabhangigen Unternehmens die Handlung
ebenso vorgenommen bzw. unterlassen hatte.
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lll. Nachtell und Ausgleich
3. Abhangigkeitsbericht

28. April 2026

Nach § 312 | 1 AktG hat der Vorstand der abhangigen Gesellschaft in den
ersten drei Monaten des Geschaéftsjahres einen Abhangigkeitsbericht zu
verfassen.

Zweck dieses Berichts ist es, eine vollstandige Prifung zu ermoéglichen,

— ob und in welchen Fallen das herrschende Unternehmen oder ein mit
Ihm verbundenes Unternehmen Einfluss ausgeibt hat,

— welche Nachteile daraus resultieren und
— ob die Nachtelle vollstandig ausgeglichen sind.

Aufgrund dieser Zweckbestimmung muss der Bericht die detaillierten
Angaben nach § 312 | 2-4 AktG enthalten.
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lll. Nachtell und Ausgleich
3. Abhangigkeitsbericht

28. April 2026

In mittelgrofRen und grol3en Gesellschaften wird der Abhangigkeits-
bericht — zusammen mit dem Jahresabschluss — zunachst von den
Abschlussprifern geprift (§ 313 11 AktG i.V.m. §§ 267 1I, lll, 316 | 1
HGB).

Nach § 314 | 1 AktG ist der Abhangigkeitsbericht jedenfalls dem Auf-
sichtsrat vorzulegen.

Uber das Ergebnis seiner Prifung berichtet der Aufsichtsrat im Rahmen des
Priafungsberichts zum Jahresabschluss (§ 171 Il 1 AktG) an die
Hauptversammlung. Seine Erklarung hat nach § 314 Ill AktG damit zu
schliel3en, ob Einwendungen gegen den Abhangigkeitsbericht zu erheben
sind.
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lll. Nachtell und Ausgleich
3. Abhangigkeitsbericht

* In mittelgrof3en “rnf3en Gesellschaften wird der Abhangigkeits-
bericht — zuye2mm lahracaherhliice _ z11nirhet yvon den
Abschlu’ 1,316 11

HGB Gegenuber den Aktionaren und der Offentlichkeit
) wird der Abhangigkeitsbericht nicht offengelegt. Die
« Nach § 3  Aktionare sind auf ihr Auskunftsrecht in der Haupt-  :m Auf-

sichtsra versammliung (§ 131 | 1, 2 AktG) beschrankt.
. Lediglich die Schlussformel des Vorstands ist nach

* Uber das § 312 Il 3 AKIG in den gemaR § 325 | 3 HGB 1 Rahmen des
Prifungs offenzulegenden Lagebericht (§ 289 HGB) €
Hauptve aufzunehmen. > damit zu
schliel3en, At zu erheben
sind.
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lll. Nachtell und Ausgleich

4. GmbH als abhangiges Unternenmen
a) Schranke des Einflusses

« Auf eine GmbH als abhangige Gesellschaft finden die §§ 311 ff. AktG keine Anwendung
(s. 0.).

« Schranke des beherrschenden Einflusses ist (ausschlie3lich) die Treuepflicht. Diese
gebietet, der abhéangigen Gesellschaft keine Nachteile zuzufiigen, insbesondere

— 1hr keinen Wettbewerb zu machen, Geschéaftschancen zu ihren Gunsten und nicht
zum Vorteil anderer Konzernunternehmen zu nutzen (§ 112 | HGB) und

— sie nicht gegen den Willen der Minderheitsgesellschafter in einer Weise umzu-
gestalten, dass sich ihre wirtschaftlichen Chancen fir die Zukunft verschlechtern.

« Jede Handlung, die die Konzerninteressen uber die Interessen (auch nur) eines
Minderheitsgesellschafters stellt, ist treuwidrig und unzulassig.
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lll. Nachtell und Ausgleich

4. GmbH als abhangiges Unternehmen
b) Rechtsschutz der Minderheitsgesellschafter

Die Rechtsschutzmdglichkeiten der Minderheitsgesellschafter gegen treuwidrige
und unzulassige Einflisse sind vielgestaltig:

(1) Gesellschafterversammiung

 Anfechtungsklage gegen treuewidrige Mehrheitsbeschllisse

 Wird der Einfluss aul3erhalb der Gesellschafterversammlung aus-
geubt, kdnnen die Minderheitsgesellschafter (min. 10 % der Geschafts-
anteile) nach § 50 | GmbHG die Einberufung der Gesellschafterver-
sammlung verlangen und den Gegenstand auf die Tagesordnung setzen
lassen. Bei der Beschlussfassung unterliegt der Mehrheitsgesellschafter
ggf. nach § 47 IV GmbHG einem Stimmverbot.
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lll. Nachtell und Ausgleich

28. April 2026

4.

GmbH als abhangiges Unternehmen

b)

Rechtsschutz der Minderheitsgesellschafter

Die Rechtsschutzmdglichkeiten der Minderheitsgesellschafter gegen treuwidrige und unzulassige Einflisse
sind vielgestaltig:

(2) Geschaftsfuhrer

* Handelt der Geschaftsflhrer unter dem Einfluss des herrschenden Unternehmens, kann jeder
(Minderheits-)Gesellschafter ex ante die Unterlassung treuewidriger Handlungen verlangen.

« Ex postist der Geschaftsfihrer der GmbH nach § 43 Il GmbHG zum Schadensersatz verpflichtet.

* AuBerdem ist das treuewidrige Handeln ein wichtiger Grund, der die Abberufung des
Geschéftsfuhrers und die Kiindigung des Anstellungsvertrags rechtfertigen kann. Hiertber hat die
Gesellschafterversammlung zu entscheiden (§ 46 Nr. 5 GmbHG), wobei der Mehrheits-
gesellschafter haufig einem Stimmverbot (§ 47 IV GmbHG) unterliegt.
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”I NaChtell Und Ausglel(:h Da die Treuepflicht nicht nur die Minder-

4. GmbH als abhangiges Unternehmen heitsgesellschafter, sondern auch die ab-

_ _ hangige Gesellschaft selbst schitzt,

b)  Rechtsschutz der Minderheitsgesellschafter kann auch diese Schadensersatz i.S.d
Die Rechtsschutzmaoglict =iten der Minderheitsgese  Naturalrestitution (§ 249 | BGB) von der
sind vielgestaltig: herrschenden Gesellschaft verlangen.
(2) Geschaéftsfuhre

. Handelt de jftsfUhrer unter dem F*

_ ues herrschenden Unternehmens, kann jeder
(Minderhe

'schafter ex ante _.c unterlassung treuewidriger Handlungen verlangen.

aftsfihrer der GmbH nach § 43 Il GmbHG zum Schadensersatz verpflichtet.
Den Glaubigern der abhangigen ' Handeln ein wichtiger Grund, der die Abberufung des

Gesellschaft stehen keine eigenen digung des Anstellungsvertrags rechtfertigen kann. Hiertiber hat die

Anspr[]che gegen die herrschende 1 entscheiden (§ 46 Nr. 5 GmbHG), wobei der Mehrheits-
Gesellschaft zu. Sie profitieren ins- ~ MMVverbot § 471V GmbHG) unterliegt.

besondere von dem Schadensersatz im
Wege des wieder aufgeflllten
Gesellschaftsvermogens (Reflex).

. Ex post
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320 ff.
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