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Einleitung

Die Verbindung rechtlich selbststdndiger organisatorischer Einheiten in einen
Konzern ist die vorherrschende Organisationsform groflerer Wirtschaftsunter-
nehmen.! Nicht zuletzt infolge des einheitlichen européischen Binnenmarktes
hat auch schon frith die Bedeutung grenziiberschreitender Unternehmensgrup-
pen in Europa stetig zugenommen.? Es ist daher nicht verwunderlich, dass das
Konzernrecht nicht nur im nationalen Kontext bereits Gegenstand vielfiltiger
Diskussionen war,*> sondern auch frithzeitig im europiischen Kontext Beach-
tung gefunden hat. Zuletzt hat die Europédische Kommission den entsprechen-
den Diskurs in ihrem Aktionsplan vom 12.12.2012# in Teilen wieder aufgegrif-
fen und neben der Ankiindigung einer direkt auf Unternehmensgruppen bezo-
genen Initiative zur verstirkten Anerkennung des Gruppeninteresses am 17.
Mai 2017 eine Richtlinie zur besseren Transparenz von Beteiligung und besse-
ren Kontrolle von Transaktionen mit nahe stehenden Personen erlassen.’
Durch diese Initiativen der Europédischen Kommission haben die durch die
Konzernierung von Gesellschaften aufgeworfenen 6konomischen wie rechtli-
chen Fragestellungen auf europdischer Ebene erneut Bedeutung erlangt. Insbe-
sondere die Vorgaben iiber Geschifte mit nahestehenden Personen in borsen-
notierten Gesellschaften beriihren auch allgemeine Fragen der Kontrolle kon-
zerninterner Rechtsbeziehungen. Dies gibt Anlass, die bestehenden und in Um-
setzung der vorgenannten Richtlinie erlassenen nationalen Vorschriften, sowie
weitere auf europidischer Ebene diskutierte Regelungsansitze aus heutiger
Sicht zu untersuchen und zu bewerten. Hierbei wird ankniipfend an die von der
Europdischen Kommission im Aktionsplan vom 12.12.2012° aufgegriffenen

! So schon Begr. RegE, Vorbem. zu §§ 291 ff. bei Kropff (Hrsg.), Aktiengesetz, 1965,
S. 373; vgl. insb. auch die empirischen Erhebungen von Bayer/T. Hoffmann, AG 2015, R91,
R93; Gorling, AG 1993, 538, 542-546; sowie im XVIII. Hauptgutachten der Monopolkom-
mission 2008/2009, BT-Drs. 17/2600, Rn. 143 mit Tabelle 1.2).

2 Vgl. nur Report of the Reflection Group on the future of EU company law (A4ntu-
nes/Baums/Clark u. a.), Briissel, 05.04.2011, S. 59 (nachfolgend: Reflection Group, 2011,
abrufbar unter: https://www.ssrn.com/abstract=1851654 [gepriift am 23.12.2019]).

3 Eine knappe Darstellung der geschichtlichen Entwicklung des deutschen Konzernrechts
findet sich insb. bei Altmeppen, ZHR 171 (2007), 320, 321-324; sowie J. Vetter, in: Flei-
scher/Koch/Kropff u. a. (Hrsg.), 50 Jahre Aktiengesetz, 2016, S. 231, 233-237.

4 Vgl. Aktionsplan der Europdischen Kommission vom 21.05.2003, KOM (2003) 284.

SRL (EU) 2017/828 vom 17. Mai 2017 zur Anderung der Richtlinie 2007/36/EG im Hin-
blick auf die Férderung der langfristigen Mitwirkung der Aktionére.

¢ Vgl. Aktionsplan der Europdischen Kommission vom 21.05.2003, KOM (2003) 284.



2 Einleitung

Initiativen untersucht, inwieweit konzernrechtliche Regelungen einen organi-
satorischen Rahmen zur einheitlichen Leitung eines Konzerns im iiber das In-
teresse einzelner Gesellschaften hinausgehenden Interesse des Gesamtkon-
zerns (sogenanntes Gruppeninteresse oder Konzerninteresse) bereitstellen sol-
len und andererseits eine wirksame Kontrolle und Sanktion unzuldssiger Lei-
tungsmafinahmen zu gewihrleisten ist. Diese Frage ist Gegenstand der vorlie-
genden Arbeit.

L. Die Auflosung des Konzernkonflikts als Regelungsziel des Konzernrechts

Die gesellschaftsrechtlichen Regelungen der Mitgliedstaaten der Europdischen
Union gehen von einem auf den wirtschaftlichen Erfolg der Gesellschaft ge-
richteten Interessengleichlauf aller Beteiligten aus.” Diese Pramisse ist zwar in
einer unabhéngigen Gesellschaft zutreffend,® im Konzernverbund hingegen
verfolgt die herrschende Gesellschaft ein iiber den Erfolg einer Einzelgesell-
schaft hinausgehendes wirtschaftliches Ziel des Gesamtkonzerns. Das Inte-
resse der einzelnen abhéngigen Gesellschaften tritt hierbei in den Hintergrund,
sodass sowohl die Interessen von Minderheitsgesellschaftern als auch von
Glaubigern gefihrdet sind.’ Diesen Interessenwiderstreit aufzuldsen ist Zweck
konzernrechtlicher Regelungen. Auf dieser Grundlage wurde das Augenmerk
traditionell auf den Schutz von Minderheitsgesellschaftern und Glaubigern ge-
legt.'® Auf der anderen Seite diirfen auch die Bediirfnisse herrschender Unter-
nehmen an einer einheitlichen Ausrichtung des Konzerns am Interesse des Ge-
samtkonzerns nicht auBer Acht gelassen werden.!' Diese sind auf ihre Legiti-

7 Vgl. MiinchKomm-Liebscher, GmbHG, § 13 Anh. Rn. 16; zum Fehlen spezifischer Re-
gelungen zur Unternehmensgruppe in Frankreich vgl. Guyon, in: Lutter (Hrsg.), Konzern-
recht im Ausland, 1994, 76.

8 Vgl. Kropff, in: Lutter/Semler (Hrsg.), Rechtsgrundlagen freiheitlicher Unternehmens-
wirtschaft, 1991, S. 71, 73; MiinchKomm-Liebscher, GmbHG, § 13 Anh. Rn. 20; kritisch
hierzu Spindler/Stilz-Schall, AktG, Vor § 15 Rn. 28 mwN.

% Vgl. Ausschussbericht zu § 20 sowie Begr. RegE, Vorb. zu §§ 291 ff. bei Kropff
(Hrsg.), Aktiengesetz, 1965, S. 41 f., 373 f.; &hnl. BGH, Urt. v. 13.10.1977 — II ZR 123/76
= BGHZ 69, 334, 337 — VEBA/Gelsenberg; Urt. v. 16.9.1985 — II ZR 275/84 = BGHZ 95,
330, 335 — Autokran; kritisch zur Annahme eines spezifischen Konzernkonflikts Wacker-
barth, Der Konzern 2005, 562 f.; zur Gefihrdung von Minderheitsgesellschaftern und Glau-
bigern siehe noch unten Kap. 1.D (S. 27 ff.).

10 Btwa Teichmann, AG 2013, 184, 186; auch der Vorentwurf einer 9. (Konzern-)Richt-
linie (abgedruckt in ZGR 1984, 444 ff.) war stark an dem Schutzgedanken des deutschen
Konzernrechts orientiert; dazu ausfiihrlich Maierhofer, Der faktische Konzern nach geplan-
tem europdischen Recht, 1996.

'l Zur organisationsrechtlichen Aufgabe des Konzernrechts vgl. grundlegend U. H.
Schneider, BB 1981, 249 ff.
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mitdt zu tiberpriifen und es ist zu untersuchen, ob ein solcher organisations-
rechtlicher Gehalt mit dem konfligierenden Schutzaspekt konzernrechtlicher
Regelungen in einen sachgerechten Ausgleich gebracht werden kann. !2

1I. Das deutsche Konzernrecht im europdischen Kontext

Der Schutz von Minderheitsgesellschaftern und Gldubigern steht im Vorder-
grund der Regelungen des deutschen Konzernrechts.!* Wihrend sich im
GmbH-Recht kaum Regelungen mit explizitem Konzernbezug finden und
missbrauchliche Einfliisse daher mafgeblich durch in Literatur und Rechtspre-
chung entwickelte Grundsitze erfasst werden, enthélt das deutsche Aktienkon-
zernrecht detaillierte konzernrechtliche Regelungen und implementiert ein
zweigliedriges System.'*

Im sogenannten faktischen Konzern sind einer einheitlichen Konzernleitung
von vornherein enge Grenzen gesetzt und durch weitgehend formalisierte Re-
gelungen iiber Berichts- und Ersatzpflichten (§§ 312 ff. AktG) wird ein Schutz
AuBenstehender bezweckt. Mochte eine herrschende Gesellschaft hingegen ei-
nen Vorrang der Konzerninteressen erreichen, so steht den Gesellschaften der
Weg in den beherrschungsvertraglichen Konzern gemal §§ 291 ff. AktG of-
fen.'> Der Schutzaspekt wird aber auch hierbei nicht auBer Acht gelassen und
eine einheitliche Konzernleitung nur um den Preis weitgehender Schutzmecha-
nismen zugunsten AuBenstehender legitimiert (§§ 300 ff. AktG).'®

Unabhingig von der Form der Konzernierung schwebt damit bei jeder nach-
teiligen Einflussnahme tber der herrschenden Gesellschaft das Damokles-
schwert vermogensrechtlicher Pflichten gegeniiber der abhingigen Gesell-

12 Zum Ziel eines sachgerechten Ausgleichs der Interessen siche bereits Begr. RegE, Vor-
bem. zu §§ 291 ff. bei Kropff (Hrsg.), Aktiengesetz, 1965, S. 374; sowie Thiele, Konzerntat-
bestand und Vertragskonzern, 1995, S. 141-147 mwN.

13 Vgl. zum Aktienkonzern Allg. Begr. RegE sowie zu § 311 bei Kropff (Hrsg.), Aktien-
gesetz, 1965, S. 17, 407; zumindest fiir den faktischen AG-Konzern auch Spindler/Stilz-Veil,
AktG, Vorbem. §§ 291 ff. Rn. 8; zum GmbH-Konzern vgl. Roth/Altmeppen-Altmeppen,
GmbHG, Anh. § 13 Rn. 2; Kronstein, FS Gessler, 1971, 219 (,,Kontrolle wirtschaftlicher
Macht); kritisch Miilbert, ZHR 163 (1999), 1, 20-28, der die Schutzrechtskomponente des
Konzernrechts lediglich als Konsequenz der primédren Organisationsrechtskomponente be-
trachtet; &hnl. J. Vetter, in: Fleischer/Koch/Kropffu. a. (Hrsg.), 50 Jahre Aktiengesetz, 2016,
S. 231, 241.

14 Das zweigliedrige System wird durch eine weitgehende Analogie zu §§ 291 ff. AktG
auch auf die GmbH iibertragen, siche noch die Nachweise in Fn. 15 (S. 45).

5 Vgl. K. Schmidt, JZ 1992, 856, 858.

16 Vgl. hierzu Begr. RegE, Vorbem. zu § 291 bei: Kropff (Hrsg.), Aktiengesetz, 1965,
S. 375, Grigoleit-Grigoleit, AktG, § 15 Rn. 3; Altmeppen, ZHR 171 (2007), 320, 326 spricht
daher zutreffend davon, dass die herrschende Gesellschaft sich das Schadigungsrecht des
§ 308 I AktG durch Pauschalausgleich und Gléubigersicherung erkaufe.
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schaft, sei es in Form einer Schadensersatzpflicht wegen unzuléssiger Einfluss-
nahme im faktischen Konzern (§§ 317 f. AktG), sei es in Form der umfassen-
den Verlustausgleichspflicht auch bei zuldssiger Einflussnahme im Vertrags-
konzern (§ 302 AktG).

Stellt man die konzernrechtlichen Regelungen in Deutschland in einen eu-
ropdischen Kontext, so ist zunichst festzustellen, dass nur wenige européische
Staaten iiberhaupt {iber ein kodifiziertes Konzernsonderrecht verfiigen.!” Nur
wenige Lander haben sich mehr oder weniger am Modell des deutschen Ak-
tienrechts orientiert,'® wihrend andere Linder hiervon losgeloste konzern-
rechtliche Regelungen erlassen haben.!® Die meisten Mitgliedstaaten der Euro-
péischen Union versuchen dagegen den dargelegten Konzernkonflikt iiber all-
gemeine gesellschaftsrechtliche Regeln und Rechtsgrundsitze aufzulosen. Um
aber eine einheitliche Konzernleitung im Interesse des Konzerns in gewissen
Grenzen auch hier zu erméglichen, ist auch in diesem Rahmen in einigen Mit-
gliedstaaten eine Privilegierung einheitlicher Konzernleitung in gewissen
Grenzen anerkannt.? Die im deutschen Konzernrecht im Hinblick auf die Kon-
zernleitung dargelegte wesentliche Unterscheidung zwischen dem sogenann-
tem Vertragskonzern und dem sogenannten faktischen Konzern ist jedoch weit-
gehend ein deutsches Spezifikum geblieben.?!

Aus dieser teils schon von Grund auf unterschiedlichen konzernrechtlichen
Konzeption der Mitgliedstaaten der Europdischen Union wurde bereits friih ge-
schlossen, dass es fiir den Rechtsanwender im grenziiberschreitenden Konzern
an Rechtssicherheit und -klarheit fehle und es daher zur Beseitigung von
Hemmnissen im europédischen Binnenmarkt einer Vereinheitlichung der Maf3-
stibe einheitlicher Konzernleitung bediirfe.?? Diesbeziigliche Vorschlige wur-
den jedoch bis heute nicht umgesetzt. Der europédische Gesetzgeber hat sich

17 Vgl. auch Kalss, ZHR 171 (2007), 146, 147.

18 So etwa Portugal (Art. 501 ff. CSC; hierzu Teichmann, ZGR 2014, 45, 51-53; ausfiihr-
lich Antunes, ILF Working Paper 084 (2008), 1 ff.); Ungarn (vgl. Reflection Group, 2011,
S. 63 (abrufbar unter: siche Fn. 2 [S. 1]); Teichmann, ZGR 2014, 45, 58 f.); Slowenien und
Kroatien (dazu Kalss, ZHR 2000, 819, 863; zum slowenischen Recht auch Brus, RIW 1993,
557, 560; Teichmann, ZGR 2014, 45, 54 f.).

19 Etwa Italien (Art. 2497 Codice Civile, vgl. Kalss, ZHR 171 (2007), 146, 190 f.; Teich-
mann, AG 2013, 184, 194; ausfiihrlich Stein, FS Hommelhoff, 2012, S. 1149, 1155-1160);
Tschechien (hierzu Havel, ECFR 2015, 19, 35) und Polen (Oplustil/Wludyka, FS Hommel-
hoff, 2012, S. 863 ff.).

20Vgl. insbesondere zur franzdsischen Rozenblum-Doktrin Cass. crim., 4.2.1985 —n° 84—
91.581 = Rev. sociétés 1985, 648, 651 — Rozenblum; eingehend hierzu Kap. 2.A.II1.1.b)
(S. 86).

21 Zur neueren Entwicklung in den EU-Mitgliedstaaten vgl. auch The Informal Company
Law Expert Group (ICLEG [Armour/Bartkus/Clarke u. a.]), Report on the recognition of the
interest of the group, 2016, S. 25 (abrufbar unter: https://www.ssrn.com/abstract=2888863
[gepriift am 23.12.2019]).

22 Vgl. Forum Europaeum Konzernrecht, ZGR 1998, 672, 713; European Company Law



Einleitung 5

bislang vielmehr, entsprechend seiner Ausrichtung im Aktionsplan vom
21.05.2003%, mit punktuellen konzernrechtsbezogenen Harmonisierungen ins-
besondere hinsichtlich der Beteiligungstransparenz?*, des Konzerneingangs-
schutzes bei kapitalmarktrechtlichen Ubernahmen?, der Konzernbilanzie-
rung®® und neuerdings der Regulierung von Geschéften mit nahestehenden Per-
sonen?’, deren konzernrechtliche Auswirkungen noch zu untersuchen sein wer-
den, begniigt.?® Als Grundlage eines europaweit einheitlichen Ausgleichs zwi-
schen Eigeninteresse der Gesellschaft und Konzerninteressen wird seit einiger
Zeit des Ofteren das von der franzosischen Cour de Cassation entwickelte Ro-
zenblum-Konzept,?’ nach dem das Konzerninteresse als Rechtfertigung nach-
teiliger Einflussnahmen im Einzelfall vor dem Interesse der abhingigen Ge-
sellschaft vorrangig sein kann, diskutiert.3

111. Ziel der Arbeit und Gang der Untersuchung

Auf Grundlage dieses Befundes werden im Folgenden die Regelungen des
deutschen Aktien- sowie GmbH-Konzernrechts hinsichtlich einheitlicher Kon-
zernleitung kritisch beleuchtet und einem Rechtsvergleich mit der Rechtslage
in Frankreich unterzogen. Zudem werden die Regelungen im US-amerikani-
schen Gesellschaftsrecht dargestellt, die traditionell als enabling law ausgestal-
tet sind und Impulse fiir den europédischen Konzernrechtsdiskurs geben kon-
nen.’! Ziel der Arbeit ist es dabei, auf Grundlage der gewonnenen Ergebnisse

Experts, Response to the European Commission’s Consultation, 2012, S. 13; Forum Euro-
paeum on Company Groups, ZGR 2015, 507, 508.

23 Aktionsplan der Europdischen Kommission vom 21.05.2003, KOM (2003) 284, S.
21 ff.

24 Transparenzrichtlinie 2004/109/EG; Anderungsrichtlinie RL 2013/50/EU.

25 Art. 5 der Ubernahmerichtlinie 2004/25/EG sicht ein Pflichtangebot an die Minder-
heitsgesellschafter bei beherrschender Stellung vor.

26 Bilanzrichtlinie 2013/34/EU (Anderung der Abschlusspriiferrichtlinie 2004/43/EG so-
wie Aufhebung der Rechnungslegungsrichtlinie 78/660/EWG und der Konzernbilanzrichtli-
nie 83/349/EWG).

27 Zweite Aktionirsrechterichtlinie (EU) 2017/828 (Anderung der RL 2007/36/EG).

2 Vgl. den Uberblick hierzu bei Miilbert, ZHR 179 (2015), 645, 651 f.; Teichmann,
AG 2013, 184, 186—188; Weller/Bauer, ZEuP 2015, 6, 18 f.; zu bank- und versicherungs-
rechtlichen Regelungen vgl. Hopt, ZHR 171 (2007), 199, 204-209.

2 Cass. crim., 4.2.1985 —n® 84-91.581 = Rev. sociétés 1985, 648, 651 — Rozenblum; vgl.
ausfiihrlich hierzu unten Kap. 2.A.I11.2 (S. 87 ff.).

30'Vgl. Forum Europaeum Konzernrecht, ZGR 1998, 672, 712-715; #hnl. der Vorschlag
der Reflection Group, 2011, S. 59 (abrufbar unter: siche Fn. 2 [S. 1]).

31 Vgl. auch Merkt, US-amerikanisches Gesellschaftsrecht, 32013, Rn. 28. Der Einfluss
des US-amerikanischen Rechts spiegelt sich insb. in der Ubernahme der business judgment
rule (§ 93 12 AktG) wieder, vgl. MiinchKomm-Spindler, AktG, § 93 Rn. 44. In der europi-
ischen Gesetzgebung hatten zudem britische Vorstellungen spiirbaren Einfluss gewonnen,
hier bleibt abzuwarten, inwieweit dieser Einfluss durch den Austritt Grof3britanniens aus der
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ein Konzept ausgeglichener konzernrechtlicher Regelungen hinsichtlich Lei-
tungsbefugnis, Kontrolle und Haftung zu entwickeln und zu tiberpriifen, ob ein
Bediirfnis nach einer europdischen Vereinheitlichung in diesem Bereich be-
steht.

Im ersten Kapitel werden zunédchst die 6konomischen Grundlagen fiir die
nachfolgenden Betrachtungen gelegt, denn das Erfordernis einer Anerkennung
von Konzerninteressen und eines Schutzes Auflenstehender muss sich stets am
wirtschaftlichen Gehalt dieser Interessen messen lassen. Es werden daher aus
Sicht der herrschenden Gesellschaft die Effizienz der Konzernstruktur und die
Frage eines wirtschaftlichen Erfordernisses der Anerkennung von Konzernin-
teressen beleuchtet. Dies wird sodann in Relation zur wirtschaftlichen Schutz-
wiirdigkeit von Minderheitsgesellschaftern und Glaubigern vor den Gefahren
einer einheitlichen Konzernleitung gesetzt.

Im zweiten bis vierten Kapitel schlief3t sich eine Bestandsaufnahme und Be-
wertung der bestehenden konzernrechtlichen Regelungen in Deutschland,
Frankreich und den USA an. Zunédchst werden die Grenzen zuldssiger Einfluss-
nahme betrachtet (Kapitel zwei), anschlieBend wird — unter besonderer Beriick-
sichtigung der Vorgaben der zweiten  Aktionérsrechterichtlinie
(RL (EU) 2017/828) und ihrer Umsetzung in das deutsche Recht — untersucht,
inwieweit die Einhaltung dieser Grenzen durch Kontrollmechanismen (Kapitel
drei) und Haftungsandrohungen bei unzuléssiger Einflussnahme (Kapitel vier)
sichergestellt wird. Auf der Grundlage dieser Analyse wird zum Abschluss der
jeweiligen Kapitel die eigentliche Fragestellung der Arbeit beantwortet: Ob
und in welchen Schranken eine Anerkennung von Konzerninteressen den Kon-
zernkonflikt sachgerecht auflgsen kann und welche Kontroll- und Haftungsin-
strumente erforderlich sind, um die Beachtung der Grenzen der Einflussbefug-
nis zu sichern.

Die Arbeit schlie3t im flinften Kapitel mit einer Erweiterung der Perspektive
auf die Ebene der Europédischen Union. Es wird anhand der zuvor angestellten
Untersuchungen das Bediirfnis einer einheitlichen européischen Regelung der
Konzernleitung tiberpriift und der mogliche Inhalt sowie die Ausgestaltung ei-
ner europdischen Regelung ermittelt.

EU zuriickgehen wird, hierzu auch Stiegler, in: Kramme/Baldus/Schmidt-Kessel (Hrsg.),
Brexit und die juristischen Folgen, 2017, S. 129, 142 f. mwN.



Kapitel 1

Grundlagen: Okonomische Analyse des Konzernrechts

Eine Analyse rechtlicher Konzernstrukturen und eines gerechten Ausgleichs
der im Konzern betroffenen Interessen muss notwendigerweise eine 6konomi-
sche Analyse als Ausgangspunkt haben. Denn trotz rechtlicher Selbststidndig-
keit der Konzerngesellschaften darf nicht auler Acht gelassen werden, dass der
Konzern aus wirtschaftlicher Sicht als Einheit betrachtet wird.! Der Zweck
konzernrechtlicher Regelungen ist daher in wesentlichen Gesichtspunkten ein
wirtschaftlicher, indem wirtschaftliche Entwicklungen durch Ermoglichung
positiver und Vermeidung negativer Konzerneffekte gesteuert werden.? Eine
rechtliche Begriindung des Konzernrechts ohne Einbezug 6konomischer As-
pekte bliebe daher letztlich unvollstindig.®

A. Der Begriff des Konzerns in Wirtschafts- und
Rechtswissenschaften

Als Grundlage der weiteren Analyse bedarf es zunichst einer begrifflichen Be-
trachtung. Die unterschiedlichen Ansidtze eines Konzernbegriffs in Wirt-
schafts- und Rechtswissenschaft verdeutlichen dabei die aufzulésende Kon-
fliktsituation im Konzern.

Im wirtschaftlichen Sinn steht die einheitliche Unternehmung des Konzerns
im Vordergrund der Betrachtung.* Der Konzern unterscheidet sich vom Ein-

! Dazu sogleich Kap. 1.A, S. 7 ff.

2 Zutreffend auch Druey, FS Hommelhoff, 2012, S. 135, 136 f.

3 So auch Kirchner, ZGR 1985, 214, 218 f.; Pohmer, in: L. Raiser/Sauermann/E. Schnei-
der (Hrsg.), Das Verhiltnis der Wirtschaftswissenschaft zur Rechtswissenschaft, Soziologie
und Statistik, 1964, S. 57, 66. Allgemein zur 6konomischen Analyse als Grundlage der Ge-
setzgebung Eidenmiiller, Effizienz als Rechtsprinzip, 42015, S. 55-57, 414-449.

4 Vgl. zu diesem Definitionsansatz Theisen, Der Konzern, 22000, S. 18 f.; zustimmend
Binder, Beteiligungsfithrung in der Konzernunternehmung, 1994, S. 11; &hnl. Kirchner,
ZGR 1985, 214, 216 f.; Pausenberger, in: Grochla/Wittmann (Hrsg.), Handworterbuch der
Betriebswirtschaft, 41975, Sp. 2234, 2235 sieht die wirtschaftliche Autonomie als unabding-
bares Begriffsmerkmal des wirtschaftlichen Unternehmens an, sodass nur dem Konzern als
Ganzem Unternehmenseigenschaft zukommen konne (,, Mehr-Firmen-Unternehmen); kri-
tisch Wackerbarth, Grenzen der Leitungsmacht, 2001, S. 84-89.
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heitsunternechmen hiernach nur durch die rechtliche Selbststindigkeit der Kon-
zernglieder. Wie auch das Einheitsunternehmen wird der Konzern aber wirt-
schaftlich als Entscheidungs- und Handlungseinheit aufgefasst.’> Der betriebs-
wirtschaftliche Diskurs konzentriert sich daher auf die Effizienzvorteile der
Verfolgung einer einheitlichen wirtschaftlichen Unternehmung im Rahmen
rechtlicher Vielheit in Abgrenzung zum Einheitsunternehmen mit wirtschaftli-
cher und rechtlicher Einheit.

Das rechtliche Konzept des Konzernbegriffs néhert sich dem Konzernphé-
nomen hingegen von der rechtlichen Vielheit seiner Glieder.” Aus rechtlicher
Sicht sind daher die spezifischen Gefahren durch einen moglichen Verlust wirt-
schaftlicher Unabhéngigkeit der rechtlich selbststindigen Konzernglieder zu
bannen.?

Ein einheitlicher rechtlicher Begriff des Konzerns existiert im européischen
und deutschen Recht nicht. Soweit rein gesellschaftsrechtliche Regelungen be-
troffen sind, wird der Begriff des verbundenen Unternehmens im deutschen
Rechtin §§ 15 ff. AktG rechtsformiibergreifend definiert.’ Der zentrale Begriff
fur den dieser Arbeit zugrunde liegenden Interessenkonflikt ist dabei der Be-
griff des herrschenden und abhdngigen Unternehmens im Sinne von
§ 17 AktG. An diesen Begriff kniipfen die aktienrechtlichen Vorschriften tiber
den sogenannten faktischen Konzern (§§ 311 ff. AktG) und letztlich, da auf-
grund der Weisungsbefugnis des § 308 I AktG stets eine Abhingigkeit im

3 So Kalss, ZHR 171 (2007), 146, 148 f.; Theisen, Der Konzern, 22000, S. 15; L. Raiser,
in: L. Raiser/Sauermann/E. Schneider (Hrsg.), Das Verhiltnis der Wirtschaftswissenschaft
zur Rechtswissenschaft, Soziologie und Statistik, 1964, S. 51, 54-56; zusammenfassend zur
Entwicklung des betriebswirtschaftlichen Konzernbegriffs Miilbert, Aktiengesellschaft,
21996, S. 37-39.

¢ Siehe Binder, Beteiligungsfiihrung in der Konzernunternehmung, 1994, S. 11; Theisen,
DBW 46 (1986), 746, 764; ders., Der Konzern, 22000, S. 18, 24; von Werder, Z{Bf 38
(1986), 586; den Aspekt einheitlicher Leitung betont auch Leitermann, in: A. Roth/W.
Behme (Hrsg.), Organisation und Steuerung dezentraler Unternchmenseinheiten, 1997,
S. 115, 118.

7 Vgl. Binder, Beteiligungsfiihrung in der Konzernunternehmung, 1994, S. 10; dhnl. L.
Raiser, in: L. Raiser/Sauermann/E. Schneider (Hrsg.), Das Verhéltnis der Wirtschaftswis-
senschaft zur Rechtswissenschaft, Soziologie und Statistik, 1964, S. 51, 54; Wackerbarth,
Grenzen der Leitungsmacht, 2001, S. 75.

8 So auch Kirchner, ZGR 1985, 214, 216.

° Vgl. zur rechtsformiibergreifenden Wirkung der §§ 15 ff. AktG ohne Begriindung BGH,
Urt. v. 16.2.1981 — 11 ZR 168/79 = BGHZ 80, 69, 72; Emmerich/Habersack-Emmerich, § 15
Rn. 5. Aufgrund europdischer Vorgaben kniipft das deutsche Recht insbesondere bei der
Rechnungslegung nicht an die aktienrechtlichen Begriffe an, vgl. § 290 I HGB. Auch dort
ist aber letztlich bereits die Moglichkeit beherrschenden Einfluss auszuiiben entscheidendes
Definitionsmerkmal. Zum Begriff der Gruppe im Bankaufsichtsrecht (§ 10a12, 3 KWG)
vgl. Weber-Rey/Gissing, AG 2014, 884, 886.
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Sinne von § 17 AktG im Vertragskonzern besteht,'? auch iiber den Vertrags-
konzern an.!! Eine Abhiingigkeit besteht dann, wenn eine Gesellschaft auf eine
andere Gesellschaft gesellschaftsrechtlich vermittelt beherrschenden Einfluss
ausiiben kann (§ 17 AktG).'? Der hiernach erforderliche Einfluss kann hierbei
auch rein faktisch durch einen Einfluss auf Personalentscheidungen in einer
Gesellschaft vermittelt sein.'3

Im franzgsischen und im US-amerikanischen Recht ist der Begriff des Kon-
zerns (groupe de sociétés/corporate group) in Gesetzgebung und Rechtspre-
chung nur bruchstiickhaft und uneinheitlich prizisiert.'* Im Wesentlichen wer-
den jedoch auch hier, dhnlich dem deutschen Begriff der Abhangigkeit, kon-
zernrechtliche Sonderregeln zumeist mit einer faktischen Einflussmoglichkeit
einer Gesellschaft auf die Geschicke einer anderen Gesellschaft verkniipft (ver-
gleiche art. L..233-3, 1.233-16 C. Com.)."

Zentrales Merkmal des Konzerns ist danach aus wirtschaftlicher wie recht-
licher Sicht neben der rechtlichen Selbststindigkeit der Konzernglieder die zu-
mindest erwiinschte einheitliche Leitung, die die wirtschaftliche Unabhangig-
keit der einzelnen Gesellschaft einschriankt. Schon der unterschiedliche Aus-
gangspunkt des Konzernbegriffs in Wirtschafts- und Rechtswissenschaften
zeigt dabei, welche Konflikte das Konzernrecht vornehmlich aufzul6sen hat:
Die aus wirtschaftlicher Sicht im Vordergrund stehenden Aspekte der einheit-
lichen wirtschaftlichen Unternehmung sind mit der rechtlichen Perspektive
selbststandiger Gesellschaften, unter Beriicksichtigung der Belange von Min-
derheitsgesellschaftern und Gldubigern, in Ausgleich zu bringen. Es ist daher
zwingende Aufgabe konzernrechtlicher Betrachtungen, zunichst die Effizienz

19V gl. Emmerich/Habersack-Emmerich, § 17 Rn. 22; zur Weisungsbefugnis als abhén-
gigkeitsbegriindendes Merkmal ferner Spindler/Stilz-Schall, AktG, § 17 Rn. 9.

'Vgl. zur zentralen Stellung des § 17 AktG auch Emmerich/Habersack-Emmerich, § 17
Rn. 2.

12 Die Grundlage fiir die Einflussmdglichkeit muss gesellschaftsrechtlich sein, eine rein
wirtschaftliche Einflussmoglichkeit geniigt dagegen nicht, BGH, Urt. v. 26.03.1984 — II ZR
171/83 = BGHZ 90, 381, 395-397.

13 Zusammenfassend zu den Einflussméglichkeiten kraft Beteiligung Hiiffer/Koch-Koch,
AktG, § 17 Rn. 9-11.

4 Vgl. zum franzosischen Recht Guyon, in: Lutter (Hrsg.), Konzernrecht im Ausland,
1994, S. 76, 77 f.; zu den Griinden auch Béjot, in: Mestmécker/Behrens (Hrsg.), Das Gesell-
schaftsrecht der Konzerne im internationalen Vergleich, 1991, 169-171.

15 Ahnl. zur Bedeutung des Begriffs der contréle im franzosischen Recht Cozian/Vian-
dier/Deboissy, Droit des sociétés, °2017, Rn. 1973-1983; Guyon, in: Lutter (Hrsg.), Kon-
zernrecht im Ausland, 1994, S. 76, 78; Pariente, Les groupes de sociétés, 1993, Rn. 39 f.
mwN; Maul, NZG 1998, 965; ausfiihrlich zum Konzernbegriff auch Falcke, Konzernrecht
in Frankreich, 1996, S. 24—34 mwN. Zum US-amerikanischen Recht siehe AL/, Principles
of Corporate Governance, 1994, §§ 1.08, 1.10 (S. 12-15); Bainbridge, Corporate Law,
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10 Kapitel 1: Okonomische Analyse des Konzernrechts

des Konzerns als wirtschaftliche Einheit aus 6konomischer Sicht zu betrachten
und die hieraus gewonnenen Erkenntnisse mit den 6konomischen Interessen
von Minderheitsgesellschaftern und Glaubigern abzugleichen.

Im europdischen Diskurs hat sich neben dem Begriff des Konzerns der Be-
griff der Unternehmensgruppe und hieran ankniipfend des Gruppeninteresses
und der Gruppenpublizitit etabliert. Im Folgenden wird jedoch im Sinne des
deutschen Sprachgebrauchs in Wirtschafts- und Rechtswissenschaften der Be-
griff des Konzerns verwendet. Entsprechend des allgemeinen Sprachge-
brauchs, auch in der Wissenschaft,'® wird als Konzern dabei nicht nur der Zu-
sammenschluss im Sinne von § 18 AktG, sondern auch die Situation blofer
Abhingigkeit verstanden. Ausgeklammert wird die Frage der Unternehmerei-
genschaft als Grundlage einer Beherrschung und ihre Auslegung. Wenn im
Folgenden stets von einer herrschenden Gesellschaft und nicht einem herr-
schenden Unternehmen gesprochen wird, lehnt sich dies an die in vielen
Rechtsordnungen géingige Terminologie der Gesellschaftsgruppe an, ohne dass
hiermit eine Bewertung zum Diskurs iiber die Reichweite des Konzernbegriffs
im deutschen Recht verbunden ist.

B. Die 6konomische Effizienz der Konzernbildung

Konzerne als besondere Auspriagung der Unternehmenskonzentration sind die
wirtschaftlich vorherrschende Betdtigungsform groBerer wirtschaftlicher Un-
ternehmungen.!” Dies ist Folge wirtschaftlicher Effizienzgewinne. Diese erge-
ben zum einen bereits aus der moglichen Integration externer Vorginge, ins-
besondere der Produktion und Ressourcenbeschaffung, in ein einheitliches
wirtschaftliches Unternehmen. Gegeniiber einer Unternehmenskonzentration
im Einheitsunternehmen, bringt daneben gerade die Konzernstruktur mit ihrer
rechtlichen Verselbststindigung einzelner Geschiftsbereiche weitere Effizi-
enzgewinne mit sich.

1. Die Effizienz der Unternehmenskonzentration

Ein Anreiz fiir eine Unternehmenskonzentration, sei es im Einheitsunterneh-
men oder im Konzern, besteht fiir Wirtschaftsteilnehmer immer dann, wenn
dies die effizienteste Betdtigungsform ist und zu einer Gewinnsteigerung des
Unternehmens als Ganzes fiihrt.

16 Vgl. MiinchKomm-Bayer, AktG, § 15 Rn. 6.
17 Vgl. hierzu bereits Einleitung (S. 1) mit Fn. 1.
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Begriff

Unternehmenskonzentration 10 f.

Unternehmensvertrag, siehe Vertrags-
konzern

US-Gesellschaftsrecht
— Beteiligungstransparenz 214

— siehe business judgment rule

— siehe Durchgriffshaftung

— siehe Einflussmacht, faktische

— Gesellschafsformen/Rechtsgrundla-
gen 42 f.

— Haftung der herrschenden Gesell-
schaft 229 f.

— Informationsrechte/Publizitéit 189 ff.,
192 f.
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— Klagebefugnis von Gesellschaftern
241 ff.

— Klagebefugnis von Glaubigern 251

— siehe intrinsic fairness standard

— Organhaftung 222, 231 f.

— Verzicht/Vergleich (Haftung) 245 f.

— Vorrang des Gesellschaftsinteresses
45 f., siehe auch Schadigungsverbot

— Zustimmungsverfahren 164 ff., 176

Verbot der Existenzvernichtung, siehe
Existenzvernichtung, Verbot der

Verbot nachteiliger Einflussnahme,
siehe Einflussnahme, nachteilige

Verbundene Unternehmen, siese Kon-
zern, Begriff

Verlustausgleichspflicht (§ 302 AktG)
134 ff.

— Durchsetzung 138 f.

— Gldubiger 136

— Insolvenz 138 f.

— unterjéhriger 137 f.

— Vergleich/Verzicht 140

Vertragskonzern 3 f., 112 ff., siehe auch
Beherrschungsvertrag

— Abfindung, siehe Abfindung (Be-
herrschungsvertrag)

— Aufsichtsrat, Zustimmungskompe-
tenz 120 f.

— Ausgleich, siehe Ausgleich (Beherr-
schungsvertrag)

— Effizienz, wirtschaftliche 113 ff.

— Einheit, wirtschaftliche 112 ff.

— Gléaubigerschutz 133 ff., siehe auch
Riicklagen, Verlustausgleichspflicht,
Sicherheitsleistung

— GmbH 43,112 f, 129 f.

— Haftung der herrschenden Gesell-
schaft 225 f.

— Konzerninteresse 117 f.

— Lebensféhigkeit 119

— Minderheitenschutz 121 ff., siehe
auch Abfindung (Beherrschungsver-
trag), Ausgleich (Beherrschungsver-
trag)

— Mitverwaltungsrechte, Verlust
121 £, 128

— Organhaftung 223

— siehe auch Riicklagen

— siehe auch Sicherheitsleistung

— Uberlebensfihigkeit 119

— siehe auch Verlustausgleichspflicht

— Vereinbarkeit mit zweiter Aktionérs-
rechterichtlinie 158 f.

— Weisungsrecht/Folgepflicht 115 ff.

Verwaltungssitz 271 ff.

Vollharmonisierung 283

Weisungsrecht

— GmbH 44 £, 105 £, 222

— im beherrschungsvertraglichen Kon-
zern, siehe Vertragskonzern, Wei-
sungsrecht/Folgepflicht

— im faktischen Konzern 106 ff.

Wettbewerb der Gesetzgeber 270 ff.

—  Funktionsfahigkeit 274 f.

— Okonomische Betrachtung 274 ff.

— race to the bottom/race to the top
277 ff.

— Rechtswahlfreiheit, eingeschrankte
271 ff.

Wirtschaftliche Effizienz, siehe Effizi-
enz, 6konomische/wirtschaftliche

Wrongful trading 60 f., 63, 257 ff.

Zahlungsunfahigkeit 137, siehe Insol-
venzreife

Zustimmungsverfahren 151, 164 ff.,
174 ff.

— Anwendungsbereich 159 ff., 174 f.

— siehe auch Angelegenheiten, lau-
fende

— Ausnahmen 151 ff., 169 ff.

— Bedingungen, marktiibliche 172 f.

— Einpersonengesellschaft 173

— Franzosisches Recht 166 ff.

— GmbH 165, 186 f.

— Konzept, europiisches 284 f.

— Mafnahmen ohne unmittelbaren
Vermogensbezug 161 f., 176 f.

— Organzustiandigkeit 177 ff.

— Rechtsfolgen 184 f.

— Stimmrechtsausschluss 179 ff., 201

— US-amerikanisches Recht 164 ff.,
176

— Wesentlichkeitsschwelle 175 ff
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