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Schrifttum: Holger Altmeppen Cash Pooling und Kapitalerhaltung im faktischen
Konzern, NZG 2010, S. 401-407; Holger Altmeppen Cash Pooling und Kapitalerhal-
tung bei bestechendem Beherrschungs- oder Gewinnabfiihrungsvertrag, NZG 2010,
S. 361-368; Holger Altmeppen Abschied vom ,,Durchgriff** im Kapitalgesellschaftsrecht,
NJW 2007, S. 2657-2660; Andreas Austmann Der verschmelzungsrechtliche Squeeze-
out nach dem 3. UmwAndG 2011, NZG 2011, S. 684—691; Stephan Balthasar Zum
Austrittsrecht nach § 305 AktG bei ,faktischer Beherrschung”, NZG 2008, S. 858—
861; Theodor Baums/Florian Drinhausen/Astrid Keinath Anfechtungsklagen und Freiga-
beverfahren. Eine empirische Studie, ZIP 2011, S. 2329-2352; Walter Bayer/Thomas
Hoffimann/Tobias Sawada Beschlussmingelklagen, Freigabeverfahren und Berufskliger,
ZIP 2012, S. 897-911; Lukas Beck, Nachteilszufligung, ithre Wirkung und ihr Aus-
gleich im faktischen Konzern, BB 2015, S. 1289-1294; Eike Thomas Bicker Oftene
Fragen der Existenzvernichtungshaftung im Konzern, DZWIR 2007, S.284-288;
Klaus Bilda Erwerb der Ausgleichs- und Abfindungsrechte auflenstehender Aktionire,
AG 2008, S. 641-648; Thomas Biicker Die Berticksichtigung des Borsenkurses bei
StrukturmaBnahmen — BGH revidiert DAT/Altana, NZG 2010, S. 967-971; Annette
Badeker/Michael Fink Vermogensrechte von Minderheitsaktiondren — Zu den Auswir-
kungen eines Squeeze-Outs auf den unternehmensvertraglichen Ausgleichsanspruch,
NZG 2010, S.296-298; Carsten Cramer Change of Control-Klauseln im deutschen
Unternehmensrecht, 2009; Barbara Dauner-Lieb Change Of Control-Klauseln nach
Mannesmann, DB 2008, S. 567-571; Christian E. Decher Die Ermittlung des Borsen-
kurses fliir Zwecke der Barabfindung beim Squeeze out, ZIP 2010, 1673-1678; Hans
Diekmann Anderungen im Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetz anlisslich der
Umsetzung der EU-Ubernahmerichtlinie in das deutsche Recht, NJW 2007, S. 17—
21; Anja Disput Change of Control-Klauseln im gewerblichen Mietvertrag, NZM
2008, S. 305-308; Stephan R. Githel Der verschmelzungsrechtliche Squeeze out, ZIP
2011, S. 1541-1550; Mathias Habersack Aufsteigende Kredite im Lichte des MoMiG
und des ,,Dezember“-Urteils des BGH, ZGR 2009, S. 347-365; Kai Hasselbach Aktu-
elle Rechtsfragen des aktien- und iibernahmerechtlichen Ausschlusses von Minder-
heitsaktiondren, CFL 2010, S. 24-34; Kai Hasselbach/Felix Ebbinghaus Auswirkungen
der Stollwerck-Entscheidung des BGH auf die Transaktions- und Bewertungspraxis bei
borsennotierten Gesellschaften, Der Konzern 2010, S. 467—477; Klaus Henselmann/
Michael J. Munkert/Nadine Winkler/Claudia Schrenker 20 Jahre Spruchverfahren - Empi-
rische Ergebnisse zum gerichtlichen Verfahrensgang und zum Ausgang von Spruchver-
fahren, WPg 2013, S. 1153-1161; Matthias Hentzen Atypische Risiken aus der Beendi-
gung von Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrigen, NZG 2008, S. 201-205;
Matthias Hentzen/Oliver Riecks Ubernahmerechtlicher Squeeze-out — ein Nachruf?,
DB 2013, S. 1159-1164; Patrick Hohl/Anna Auerbach BB-Rechtsprechungsreport zum
Squeeze-out 2009, BB 2010, S. 902-907; Timo Holzborn/Thomas Peschke Europiische
Neutralititspflicht und Ubernahme Squeeze-Out — Die Implementierung der Uber-
nahmerichtlinie im WpUG, BKR 2007, S.101-107; Michael Kort Anwendung der
Grundsitze der fehlerhaften Gesellschaft auf einen ,,verdeckten* Beherrschungsver-
trag?, NZG 2009, S. 364-368; Sebastian Korts Die Vereinbarung von Kontrollwechsel-
klauseln in Vorstandsvertrigen, BB 2009, S. 1876-1884; Bruno Kropff Einlagenriickge-
wihr und Nachteilsausgleich im faktischen Konzern, NJW 2009, S. 814-817; Klaus
Kremers/ Thomas Hoffmann Insolvenzrechtsreform flihrt zum Mentalititswechsel, ZInsO
2013, S.289-290; Alexander Lingsfeld (Un-)Wirksamkeit von Change-of-Control-
Klauseln, NZI 2014, S. 734-739; Matthias Lehmann Keine wertpapiermiflige Verkor-
perung von Abfindungsanspriichen aus Unternehmensvertrag, WM 2007, S. 771-778;
Benjamin Leyendecker Irrelevanz des anteiligen Unternehmenswerts zur Ermittlung der
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Squeeze-out-Abfindung bei Bestehen eines fortdauernden Beherrschungs- und Ge-
winnabflihrungsvertrags, NZG 2010, S. 927-930; Dirk Lorenz Das Spruchverfahren —
dickes Ende oder nur viel Lirm um nichts?, AG 2012, S. 284-288; Claus Luttermann
Zur Rechtspraxis internationaler Unternchmensbewertung bei der Publikums-Aktien-
gesellschaft, NZG 2007, S. 611-618; Dieter Mayer Praxisfragen des verschmelzungs-
rechtlichen Squeeze-out-Verfahrens, NZG 2012, S. 561-575; Andreas Merkner/Marco
Sustmann BGH beendet Streit tiber die Berticksichtigung von Nacherwerben bei der
Ermittlung des erforderlichen Aktienbesitzes fiir tibernahmerechtlichen Squeeze-out,
NZG 2013, S. 374-378; Thomas Miihl/Andreas Wagenseil Der Gewinnabfiihrungsver-
trag — gesellschafts- und steuerrechtliche Aspekte, NZG 2009, S. 1253-1259; Tobias
Nikoleyczik Neues zum tibernahmerechtlichen Squeeze-out, GWR 2014, S. 207-211;
Nicolas Ott Der iibernahmerechtliche Squeeze-out gemiB §§ 39af. WpUG, WM
2008, S. 384-391; Sorika Pluskat Nicht missbriuchliche Gestaltungen zur Erlangung
der Beteiligungshohe beim Squeeze-out, NZG 2007, S. 725-729; Rolf Rattunde Das
neue Insolvenzplanverfahren nach dem ESUG, GmbHR 2012, S. 455-462; Volker
Romermann/Jan-Philipp Praff Die Wirksamkeit von Change-of-Control-Klauseln im In-
solvenzfall, NWB 2013, S. 2644-2649; Carsten Schifer/Felix Dette Aktienrechtlicher
Squeeze-Out — Beschlussnichtigkeit bei missbrauchlicher Erlangung des Kapitalquo-
rums?, NZG 2009, S. 1-8; Stephan Scherer Miinchener Anwaltshandbuch Erbrecht,
3. Auflage, Miinchen 2010; Martin Schockenhoff/Stephanie Lumpp Der verschmelzungs-
rechtliche Squeeze out in der Praxis, ZIP 2013, S.749-760; Jiirgen S. Sieger/Kai
Hasselbach Der Ausschluss von Minderheitsaktioniren nach den neuen §§ 327aff.
AktG, ZGR 2002, S. 120-162; Roland Steinmeyer/Matthias Santelmann Zur Widerleg-
lichkeit der Angemessenheitsvermutung beim tibernahmerechtlichen Squeeze out, BB
2009, S. 674-678; Eberhard Stilz Freigabeverfahren und Beschlussmingelrecht, Fest-
schrift fiir Hommelhoft (2012), S. 1181-1196; Ingo Theusinger/Matthias Kapteina Up-
stream-Sicherheiten und Limitation Language, NZG 2011, S. 881-887; Riidiger Wil-
helmi Upstream-Darlehen nach dem MoMiG, WM 2009, S. 1917-1923.

264  Aus gesellschaftsrechtlicher Sicht besonders wichtig flir die Organisation
einer Unternehmensgruppe ist die Frage, ob die einzelnen, rechtlich selb-
stindigen Einheiten innerhalb der Gruppe zu einem Konzern zusammenge-
fasst sowie als solcher geflihrt werden kénnen und sollen. Ob innerhalb einer
(deutschen) Unternehmensgruppe eine ,, Konzernierung®, also eine Zusam-
menfassung verschiedener Gesellschaften zu einem Konzern, stattfindet, hat
wesentliche Auswirkungen auf die Rechtsbeziechungen zwischen den einzel-
nen Konzerngesellschaften, auf ihre rechtliche und wirtschaftliche Selbstin-
digkeit (bzw. deren Verlust) und auf die Méglichkeit der Holding, den Kon-
zern als einheitliches Ganzes zu fiihren.

265 Bei der Konzernierung wird zwischen dem ,faktischen Konzern® einer-
seits, und dem — durch den Abschluss eines Beherrschungs- und/oder Ge-
winnabfiihrungsvertrags geprigten, tiberwiegend nur in Deutschland und
zwischen deutschen Unternehmen vorkommenden — Vertragskonzern ande-
rerseits unterschieden. Ansatzpunkt fr den rechtlichen Rahmen, den das
deutsche Recht beiden Konzerntypen setzt, ist vor allem das Vorhandensein
von Minderheitsgesellschaftern in einzelnen abhingigen Konzerngesellschaf-
ten, deren Schutz (neben dem Schutz der Gliubiger) das Konzernrecht in
erster Linie dient.

266  Die Anwendbarkeit der deutschrechtlichen Vorschriften zu beiden Kon-
zerntypen ist in erster Linie fir Unternehmensgruppen relevant, die ganz
oder teilweise (auch) aus inldndischen Unternehmen bestehen. Das Konzernrecht
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ist weitestgehend eine deutsche Besonderheit; sein Anwendungsbereich ist auf
deutsche Unternehmen beschrinkt, und in auslindischen Rechtsordnungen
finden sich — mit sehr wenigen Ausnahmen — zumeist keine vergleichbaren
Regelungen. Fiir auslindische Unternehmen, auch wenn diese faktisch in ei-
nen Konzern mit deutscher Holding eingebunden sind, haben die konzern-
rechtlichen Vorschriften des deutschen Rechts daher nur eine verhiltnismiBig
geringe Bedeutung. An ihrer Stelle hat die Holding im Umgang mit den aus-
lindischen Tochtergesellschaften aber die vielfiltigen, in ihrer Ausgestaltung
sehr unterschiedlichen Regelungen des jeweils anwendbaren auslindischen
Gesellschaftsrechts zu beachten, das die Ziele des deutschen Konzernrechts —
vor allem den Minderheiten- und den Gliubigerschutz — auf sehr unter-
schiedliche Art und Weise zu verwirklichen sucht.®’

5. Konzernierung

5.1 Faktischer Konzern

In der Rechtspraxis ist die Wahl zwischen den beiden Konzernformen in 267
erster Linie durch die tatsichlichen Beherrschungsverhiltnisse in der Unter-
gesellschaft, also die faktische Moglichkeit der Holding, eine Konzernierung
durchzusetzen, sowie durch steuerliche Vorgaben bestimmt — nimlich durch
die Notwendigkeit, die Verrechnung steuerlicher Gewinne und Verluste
zwischen den betreffenden Konzerngesellschaften durch die Begriindung ei-
ner steuerlichen Organschaft zu ermdoglichen, was wiederum den Ab-
schluss eines Gewinnabfithrungsvertrages i.S.d. § 291 AktG zwischen ihnen
voraussetzt. Der Abschluss eines Beherrschungsvertrages hingegen, der zur
vertraglichen Kontrolle der Holding tiber die abhingige Konzerngesellschaft
fiithrt (dazu u.B.5.2, Rdn. 296), ist flir die Begriindung einer Organschaft
nicht erforderlich. Dies flihrt in der Praxis jedoch i.d.R. nicht dazu, dass auf
die Kombination von Beherrschungs- und Gewinnabfithrungsvertrigen ver-
zichtet wird, weil eben erst der Beherrschungsvertrag rechtlich umfassende
Einflussméglichkeiten auf das abhingige Unternehmen gewihrt.*® Lediglich
bei der GmbH finden sich vermehrt auch isolierte Gewinnabfithrungsvertri-
ge, weil dort die Gesellschafter auch ohne Beherrschungsvertrag umfangrei-
che Weisungsrechte haben. Der faktische Konzern, bestimmt durch ein rein
tatsichliches, vor allem durch die Beteiligungsverhiltnisse der betroffenen
Unternehmen aneinander geschaffenes Abhédngigkeitsverhiltnis, findet sich
daher in der Praxis vor allem dann, wenn fiir eine steuerliche Organschaft —
gleich aus welchen Griinden — kein Bediirfnis besteht oder wenn hierflir we-
gen der damit bzw. allgemein mit dem Abschluss eines Unternehmensvertrags
verbundenen gesellschafts- und/oder steuerrechtlichen (Haftungs- und Kos-
ten-) Folgen kein Raum ist. Ublich sind faktische Konzernverhiltnisse vor al-
lem bei borsennotierten Unternehmen mit substantiellem Streubesitz, und
allgemein bei Unternehmen, die zwar von einem Gesellschafter oder einer

7 MiiKo-BGB/Kindlers 2010, IntGesR Rdn. 756; Rechtsvergleichung in KK-
AktG/ Koppensteiner’ 2004, Vorb. § 291 Rdn. 115ff.

8 MiiKo-AktG/ Altmeppen3, 2010, § 291 Rdn. 52; Zahlen bei Spindler/Stilz/ Vzil2
AktG, 2010, Vor § 291 Rdn. 56.
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Gesellschaftergruppe faktisch kontrolliert werden, die aber zugleich tiber sub-
stantielle Minderheitsgesellschafter verfligen.

5.1.1 Begriff

268  Der faktische Konzern stellt eine Verbindung von rechtlich selbststindigen
Unternehmen dar, bei denen die Abhingigkeit eines oder mehrerer (abhin-
giger) Unternechmen von einem (oder mehreren) herrschenden Unterneh-
men nicht auf dem Abschluss eines Beherrschungsvertrages, sondern auf
sonstigen, rein tatsichlichen Umstinden beruht. Dabei begriindet allerdings —
entgegen dem in der Wirtschaft teilweise tblichen Sprachgebrauch — nicht
jede Mehrheitsbeteiligung eines Unternehmens an einem anderen Unter-
nehmen einen (faktischen) Konzern. Aus rechtlicher Sicht ist dies vielmehr
erst dann der Fall, wenn das mehrheitlich beteiligte Unternehmen zum
Nachteil des anderen Unternehmens in dessen Geschiftstitigkeit und Rechts-
positionen eingreift. Hierdurch entsteht das Risiko einer Beeintrichtigung
der Interessen von Minderheitsgesellschaftern und Gliubigern der kontrollier-
ten Gesellschaft, und die beiden Gesellschaften werden zu herrschendem bzw.
abhingigem Unternehmen, auf die die Regeln des faktischen Konzerns An-
wendung finden.*

269  Im Rahmen der faktischen Konzernierung wird je nach Intensitit der ein-
heitlichen Unternehmensleitung zwischen qualifiziert faktischen Kon-
zernen und einfachen faktischen Konzernen unterschieden.**’ Von ei-
nem qualifiziert faktischen Konzern spricht man, wenn die Beziehungen
zwischen den verbundenen Gesellschaften so dicht verflochten sind, dass ein-
zelne Eingriffsmalnahmen des herrschenden Unternehmens im Rahmen ih-
rer Einflussnahme auf die abhingige Gesellschaft nicht mehr individualisierbar
sind und daher von dem herrschenden Unternehmen auch nicht mehr — wie
es beim faktischen Konzern in § 311 Abs. 1 AktG eigentlich vorgesehen ist —
am Ende eines jeden Geschiftsjahrs einzeln ausgeglichen werden kénnen. In
diesen Fillen greifen, anders als im einfachen faktischen Konzern, die gesetz-
lichen Schutzmechanismen z.B. fiir Gliubiger der abhingigen Gesellschaft
nicht mehr. Thr Schutz muss dann, was allerdings auf seltene Ausnahmefille
beschrinkt ist, u.a. durch eine Haftung des herrschenden Unternehmens ge-
geniiber den Glaubigern der abhingigen Gesellschaft sicher gestellt werden.
Es kommt also zu einem Haftungsdurchgriff, unter Zuriickstellung der rechtli-
chen Selbststandigkeit der abhingigen Gesellschaft als Rechtssubjekt und
Haftungsmasse.**! Beispiele hierfiir sind insbesondere die Existenzvernich-
tungshaftung und die Sphiren- oder Vermogensvermischung (0.B.4.4.1a),
Rdn. 233, B.4.4.3b), Rdn. 241 ff.).*

4% Emmerich/Habersack/ Emmerich? Aktien- und GmbH-Konzernrecht, 2013, § 18
Rdn. 1; Hiuffer/Koch!' AktG, 2014, § 18 Rdn. 24; Lutter/Stephan, Holding-Hand-
buch3, 2015, § 3 Rdn. 3.73.

0 Lutter/ Bayer/ Tiolitzsch, Holding-Handbuch3, 2015, § 8 Rdn. 8.78ff.

#IBGHZ 149, 10, 17.9.2001, Az. 11 ZR 178/99; Roth/Altmeppen/Altmeppen’
GmbHG, 2012, § 13 Rdn. 128ff.; Scholz/Westermann'! GmbHG, 2012, Einl.
Rdn. 10ft.; Lutter/Bayer/ Tidlitzsch, Holding-Handbuch®, 2015, § 8 Rdn. 8.81ff. und
8.881f. (auch zu den relevanten Fallgruppen).

2 Wicke? GmbHG, 2011, § 13 Rdn. 51t., 14.
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Der einfache faktische Konzern wiederum beruht auf dem Prinzip, dass 270
,Eingriffe” des herrschenden Unternehmens in das Unternehmen der abhin-
gigen Gesellschaft und vor allem in dessen Vermogen, die sich aus der Inter-
aktion beider Unternehmen ergeben, in angemessen kurzen Zeitrdumen
(grds. innerhalb des jeweiligen Geschiftsjahrs) wieder ausgeglichen werden.
Die abhingige Gesellschaft wird hier also nicht dauerhaft geschidigt und
bleibt als eigenstindiges Rechtssubjekt sowie als selbstindige Vermogensmasse
unangetastet. Das Konzernrecht ist insoweit vor allem bemiiht, die Minder-
heitsgesellschafter der abhingigen Gesellschaft so zu stellen, als gibe es die
faktische Konzernierung gar nicht. Aus rechtlicher Sicht besonders wichtig ist
hier vor allem die Frage, welche Rechtshandlungen tberhaupt als ,,Eingriff*
zu qualifizieren sind, und welche schlicht die Ausiibung von Gesellschafter-
rechten des mehrheitlich beteiligten Unternehmens darstellen, die nicht aus-
gleichspflichtig sind.

Gesetzlich geregelt ist nur der faktische (Aktien-) Konzern, und zwar in 271
den §§ 311ff. AktG, wihrend das GmbHG und das HGB keine diesbeziig-
lichen Regelungen enthalten. Bei der faktisch konzernierten GmbH bzw.
Personengesellschaft werden diese Vorschriften auch nicht entsprechend her-
angezogen, sondern der Schutz der abhingigen Gesellschaft erfolgt tiber die
allgemeinen Regelungen des GmbHG bzw. des HGB, und zwar vor allem
iiber Satzungsregelungen zum Schutz von Minderheitsgesellschaftern und —
bei der GmbH — dber die Kapitalschutzvorschriften der §§ 30, 31
GmbHG, welche die ansonsten sehr weit gehenden Einwirkungsméglichkei-
ten der Gesellschafterversammlung begrenzen. Der konzernrechtliche Schutz
ist in der faktisch konzernierten GmbH und erst recht in der faktisch konzer-
nierten Personengesellschaft deutlich weniger stark ausdifferenziert, weniger
weit gehend und in seinen konkreten Auswirkungen auch weniger berechen-
bar als in der Aktiengesellschaft. Der Grund hierfiir liegt im Wesentlichen
darin, dass der Gesetzgeber bei Schaffung des Konzernrechts vor allem die —
bérsennotierte — AG im Auge hatte, und nicht die i.d.R. stirker personalis-
tisch strukturierten, seltener iiber Minderheitsgesellschafter verfligenden {ibri-
gen Gesellschaftsformen, bei denen sich die iibrigen Gesellschafter zudem
besser als in der AG durch Satzungsbestimmungen gegen eine negative Ein-
flussnahme seitens eines kontrollierenden Gesellschafters schiitzen konnen.

5. Konzernierung

5.1.2 Rechtswirkungen

a) Aktienrecht

Die §§ 311ff. AktG, in denen der faktische Aktienkonzern geregelt ist, 272
dienen — im Zusammenspiel mit den Kapitalschutzvorschriften der §§ 57 und
71a (Vermdgensschutz) sowie den §8§ 93 und 116 AktG (Organhaftung) — dem
Schutz der Glaubiger und der auBenstehenden Aktionire der abhingigen Ge-
sellschaft. Dabei handelt es sich um einen reinen Konzernbinnenschutz, d.h.
die betreffenden Normen sind auf einen (Vermogens-) Ausgleich zwischen
den Beteiligten gerichtet und verhindern nicht die Konzernierung selbst. Es
gibt also im deutschen Aktienrecht keinen Konzerneingangsschutz — die-
ser findet sich lediglich fiir borsennotierte Gesellschaften im WpUG (u.B.6.2,
Rdn. 419f.) oder kann, was zumindest bei Publikums-Aktiengesellschaften,
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die auf die freie Ubertragbarkeit des von ihnen emittierten Kapitals angelegt
sind, in der Praxis sehr selten, und dann zumeist bei Versicherungsunterneh-
men vorkommt, in der Satzung der Gesellschaft verankert werden (z.B. iiber
die Ausgabe vinkulierter Aktien).*?

aa) Kein nachteiliger Einfluss ohne Ausgleich (§ 311 AktG)

273  Das faktische Konzernrecht gestattet es dem herrschenden Unternehmen,
abhingige Aktiengesellschaften zu nachteiligen Rechtsgeschiften oder
MalBnahmen zu veranlassen, sofern innerhalb angemessener Zeit ein (wirt-
schaftlicher) Ausgleich dieser Nachteile erfolgt.*** Dies gilt fiir simtliche For-
men der Einflussnahme, die zu einer Minderung oder zu einer konkreten
Gefihrdung der Vermogens- oder Ertragslage der abhingigen Gesellschaft
fithren. Die Bewertung der einzelnen MaBnahmen erfolgt dabei anhand einer
Vergleichsbetrachtung, die sich am Verhalten eines ordentlichen und gewis-
senhaften Geschiftsleiters einer unabhingigen Gesellschaft orientiert.**® Ein
Rechtsgeschift oder eine MaBBnahme, die dieser nicht ergreifen wiirde, bedarf
eines ,,Ausgleichs” innerhalb desselben Geschiftsjahres der abhingigen Ge-
sellschaft, also einer tatsichlichen Kompensation des Nachteils oder aber
(zumindest) der Gewihrung eines diesbeziiglichen (werthaltigen) An-
spruchs.** Auf diesen Ausgleich hat die abhingige Gesellschaft nach h.M.
zwar keinen jederzeit durchsetzbaren Rechtsanspruch, weil es dem herr-
schenden Unternehmen nach § 311 Abs. 2 AktG gestattet ist, seiner Kom-
pensationspflicht erst am Ende des Geschiftsjahres nachzukommen. Bleibt der
Ausgleich jedoch bis zum Ende des Geschiftsjahrs aus, so besteht ab diesem
Zeitpunkt ein Schadensersatzanspruch der abhingigen Gesellschaft gegen die
herrschende Gesellschaft gemi8 § 317 AktG.*” Der Vorstand der abhingigen
Gesellschaft ist verpflichtet, die Voraussetzungen des § 311 AktG zu priifen,
das herrschende Unternehmen ggf. auf die Ausgleichspflicht hinzuweisen und
sich die Bereitschaft zum Ausgleich bestitigen zu lassen, bevor das abhingige
Unternehmen an ausgleichspflichtigen MaBnahmen mitwirkt — anderenfalls
macht er sich gemiB § 93 AktG haftbar.**® Erfolgt eine solche Bestitigung
nicht oder muss der Vorstand der abhingigen Gesellschaft davon ausgehen,
dass das herrschende Unternehmen zur Leistung des Ausgleichs nicht in der
Lage oder nicht willens ist, so muss der Vorstand seine Mitwirkung an der be-
treffenden MaBlnahme verweigern.

274  Kiitisch sind im faktischen Konzern insbesondere konzerninterne Dar-
lehen, die von der abhingigen an die herrschende Gesellschaft gewidhrt wer-

#3 Zur Verbreitung von Vinkulierungsklauseln Bayer/Hoffimannn AG 2007, R 375 ff.

44 Lutter/ Bayer/ Tiolitzsch, Holding-Handbuch3, 2015, § 8 Rdn. 8.69ff.

# BGHZ 175, 365, 3.3.2008, Az. I1 ZR 124/06; MiiKo-AktG/ Altmeppen® 2010,
§ 311 Rdn. 158,

6 Emmerich/Habersack/Habersack’” Aktien- und GmbH-Konzernrecht, 2013,
§ 311 Rdn. 70ff;; Henn/Frodermann/Jannott/Schubel® Handbuch des Aktienrechts,
2009, 872; Hiiffer/ Koch!! AktG, 2014, § 311 Rdn. 441t.

7 Hiiffer/ Koch!! AktG, 2014, § 311 Rdn. 38; MiiKo-AktG/Altmeppen® 2010,
§ 311 Rdn. 301 ff.

8 Emmerich/Habersack/Habersack’” Aktien- und GmbH-Konzernrecht, 2013,
§ 311 Rdn. 78; Biirgers/Korber/ Fett3 AktG, 2014, § 311 Rdn. 60.
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den (sog. Upstream Darlehen). Diese sind zwar grundsitzlich zulissig, fithren
aber zu einer Ausgleichspflicht, wenn die hierbei gewihrte Verzinsung
und/oder — je nach Bonitit des herrschenden Unternehmens — die Gewih-
rung von Sicherheiten einem Drittvergleich nicht standhilt.**” Das faktische
Konzernrecht ist hinsichtlich des Drittvergleichs allerdings nicht unflexibel, so
dass es z.B. ausreicht, wenn zwar einerseits eine nicht marktiibliche (bzw.
nicht bonititsangemessene) Verzinsung gewihrt wird, der abhingigen Gesell-
schaft aber zugleich etwa zusitzliche Sicherheiten zur Verfligung gestellt wer-
den, welche die Kreditwiirdigkeit der herrschenden Gesellschaft im Vergleich
zu einem konzernexternen Schuldner in einer Weise erhohen, die das Verzin-
sungsniveau letztlich doch als angemessen erscheinen lisst.*° Auch ein zen-
trales Cash Management (C.6.1.1, Rdn. 151) ist deshalb konzernrechtlich
zuldssig und an sich nicht ausgleichspflichtig, sofern die Liquiditit der abhin-
gigen Gesellschaft sowie eine im Marktvergleich angemessene Verzinsung ih-
rer Mittel und deren jederzeitige Riickzahlung sichergestellt sind.*! Ist letzte-
res zweifelhaft, muss sich die abhingige Gesellschaft bei der Einzahlung von
Geldern in den Cash Pool wie bei der Vergabe an einen konzernfremden
Dritten — insbesondere durch die Stellung von Sicherheiten — absichern.
Entsprechendes gilt flir Konzernumlagen, mit denen die abhingige Ge- 275

sellschaft Leistungen der Konzernholding vergiitet (wie z.B. die Erbringung
von Zentralfunktionsleistungen in den Bereichen Personalwesen, Recht,
Steuern, Controlling, Bilanzierung usw.). Eine Ausgleichspflicht besteht auch
hier nicht, sofern die Hohe der Umlage angemessen ist und die Erbringung
der betreffenden Leistung auch tatsichlich im Interesse des abhingigen Un-
ternehmens liegt, die Umlage also nicht nur — missbrauchlich — zum Ab-
schopfen von Liquiditit oder von Gewinnen aus dem abhingigen Unter-
nehmen dient.*?

5. Konzernierung

bb) Abhdngigkeitsbericht und Sonderpriifung (§§ 312 ff. AktG)

Der Vorstand der abhingigen AG ist, damit die Abhingigkeitsbeziehung 276
und das sich hieraus ergebende gegenseitige Leistungs- und Beziehungsge-
flecht transparent werden, zur Erstellung eines jihrlichen Berichts tiber alle
Beziehungen der Gesellschaft zu verbundenen Unternehmen — also zu
dem Mutterunternechmen und weiteren Konzerngesellschaften — verpflichtet.
Hierin sind alle Rechtsgeschifte der abhingigen Gesellschaft mit dem herr-
schenden Unternehmen sowie alle Mafinahmen und Rechtsgeschifte der ab-
hingigen Gesellschaft mit (auch konzernexternen) Dritten darzustellen, so-
fern sie auf Veranlassung des herrschenden Unternehmens vorgenommen
wurden. Die Erstellung eines solchen Berichts setzt vor allem voraus, dass die
Leistungsbeziehungen zwischen den einzelnen Konzerngesellschaften stindig

#BGHZ 179, 71, 1.12.2008, Az. II ZR 102/07; Habersack ZGR 2009, 347, 349 ff.

0 MiiKo-AktG/Altmeppen3 2010, § 311 Rdn. 242fF; Emmerich/Habersack/
Emmerich” Aktien- und GmbH-Konzernrecht, 2013, § 311 Rdn. 47a.

BIBGHZ 182, 103, 20.7.2009, Az. II ZR 273/07; Emmerich/Habersack/Haber-
sack’ Aktien- und GmbH-Konzernrecht, 2013, § 311 Rdn. 48; MiiKo-AktG/Alt-
meppen32010, § 311 Rdn. 225ff.

42 Emmerich/Habersack/Habersack’” Aktien- und GmbH-Konzernrecht, 2013,
§ 311 Rdn. 49; MiiKo-AktG/ Altmeppen® 2010, § 311 Rdn. 277 ft.
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genau dokumentiert werden, was durchaus mit einem nicht unerheblichen
Aufwand und entsprechenden Kosten verbunden sein kann.

277  Der Abhingigkeitsbericht ist durch den Abschlusspriifer (§ 313 AktG) und
den Aufsichtsrat (§ 314 AktG) des abhingigen Unternehmens zu priifen, die
ihrerseits verpflichtet sind, einen schriftlichen Bericht bzw. eine Stellungnah-
me {iber das Ergebnis der Priifung zu verfassen. Den Minderheitsaktioniren
des abhingigen Unternehmens wiederum steht ein Sonderpriifungsrecht
zu (§ 315 AktG). Dieses berechtigt sie, die Bestellung eines Sonderpriifers zu
beantragen, wenn der Verdacht einer pflichtwidrigen, also z.B. nicht kom-
pensationsfihigen Nachteilszufligung auftritt, sowie zu einem Schadenersatz-
anspruch, wenn diese tatsichlich nachgewiesen wird. Praxisprobleme ergeben
sich hier vor allem bei bdrsennotierten abhingigen Gesellschaften, etwa im
Nachgang zu einer Ubernahme nach dem WpUG, wo das Sonderpriifungs-
recht nicht selten dazu genutzt wird, wirtschaftliche Interessenkonflikte zwi-
schen Mehrheits- und Minderheitsaktioniren auszufechten oder die notwen-
digen Informationen hierfiir zu erlangen.

b) GmbH und Personengesellschaften

278  Fir die faktisch konzernierte GmbH oder Personengesellschaft existieren,
anders als im faktischen Aktienkonzern, keine speziellen gesetzlichen Rege-
lungen. Die Anwendung der §§ 311ft. AktG kommt in beiden Fillen man-
gels Vergleichbarkeit der Sachlage — die Aktiengesellschaft genieft rechtlich
einen deutlich hoheren Grad an Unabhingigkeit von ihren Gesellschaftern als
andere Gesellschaftsformen, und ihre Aktionire und Gliubiger bediirfen da-
her auch eines verstirkten rechtlichen Schutzes — nach h.M. nicht in Be-
tracht. Hier finden daher nur die allgemeinen Vorschriften des GmbH-Rechts
bzw. des Personengesellschaftsrechts Anwendung.

aa) Grundsitze der Konzernierung

279  Bei der GmbH verfuigt das herrschende Unternehmen durch seine Mehr-
heit in der Gesellschafterversammlung und die Weisungsgebundenheit der
Geschiftsfithrung tiber sehr weit reichende Einflussmoglichkeiten. Die Ge-
sellschafterversammlung kann zwar nicht selbst die Geschiftsfithrung bei der
abhingigen GmbH tibernehmen und diese auch nicht im Rechtsverkehr ver-
treten; sie kann aber die Geschiftsfiihrer sowohl in grundsitzlichen bzw. stra-
tegischen Fragen anweisen als auch Einzelweisungen zu Fragen des Tagesge-
schifts geben und MalBnahmen der abhingigen GmbH, die grundsitzlich in
den Zustindigkeitsbereich der dortigen Geschiftsfithrung fallen, ihrer vorhe-
rigen Zustimmung unterwerfen.*? Einen ,,Kernbereich eigenverantwortlicher
und weisungsfreier Geschiftsfihrung®, der in der Literatur teilweise befiir-
wortet worden ist, gibt es nicht, weil die Verfassung der GmbH eben der Ge-
sellschafterversammlung eine zentrale und umfassende Rolle gibt und zu Las-
ten der Geschiftsfiihrung weitest gehende Handlungsfreiheit einriumt.**

3 Siehe zur Geltung entsprechender Klauseln in der Satzung der Holding (auch)
fiir abhingige Konzerngesellschaften nur Scholz/U. H. Schneider/S. H.  Schneider'!
GmbHG, 2013, § 37 Rdn. 81f.

44 Scholz/U. H. Schneider/S. H. Schneider'm GmbHG, 2013, § 37 Rdn. 46; Roth/
Altmeppen/Altmeppen” GmbHG, 2012, § 37 Rdn. 6, jew. m. w. N.
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