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B. § 111b AktG Zustimmungsvorbehalt des Aufsichtsrats bei Geschäften
mit nahestehenden Personen

§ 111b AktG Zustimmungsvorbehalt des Aufsichtsrats bei Geschäften mit nahe-
stehenden Personen

(1) Ein Geschäft der börsennotierten Gesellschaft mit nahestehenden Personen,
dessen wirtschaftlicher Wert allein oder zusammen mit den innerhalb des laufen-
den Geschäftsjahres vor Abschluss des Geschäfts mit derselben Person getätigten
Geschäften 1,5 Prozent der Summe aus dem Anlage- und Umlaufvermögen der
Gesellschaft gemäß § 266 Absatz 2 Buchstabe A und B des Handelsgesetzbuchs
nach Maßgabe des zuletzt festgestellten Jahresabschlusses übersteigt, bedarf der
vorherigen Zustimmung des Aufsichtsrats oder eines gemäß § 107 Absatz 3 Satz 4
bis 6 bestellten Ausschusses.

(2) Bei der Beschlussfassung des Aufsichtsrats nach Absatz 1 können diejenigen
Mitglieder des Aufsichtsrats ihr Stimmrecht nicht ausüben, die an dem Geschäft
als nahestehende Personen beteiligt sind oder bei denen die Besorgnis eines Inte-
ressenkonfliktes auf Grund ihrer Beziehungen zu der nahestehenden Person
besteht.

(3) Ist die Gesellschaft Mutterunternehmen (§ 290 Absatz 1 und 2 des Handels-
gesetzbuchs) und nicht gemäß § 290 Absatz 5 oder den §§ 291 bis 293 des Handels-
gesetzbuchs von der Konzernrechnungslegungspflicht befreit, so tritt an die Stelle
der Summe des Anlage- und Umlaufvermögens der Gesellschaft die Summe aus
dem Anlage- und Umlaufvermögen des Konzerns gemäß § 298 Absatz 1 in Verbin-
dung mit § 266 Absatz 2 Buchstabe A und B des Handelsgesetzbuchs nach Maß-
gabe des zuletzt gebilligten Konzernabschlusses oder in den Fällen des § 315e des
Handelsgesetzbuchs die Summe aus den entsprechenden Vermögenswerten des
Konzernabschlusses nach den internationalen Rechnungslegungsstandards.

(4) 1Verweigert der Aufsichtsrat seine Zustimmung, so kann der Vorstand ver-
langen, dass die Hauptversammlung über die Zustimmung beschließt. 2Die an
dem Geschäft beteiligten nahestehenden Personen dürfen ihr Stimmrecht bei der
Beschlussfassung der Hauptversammlung weder für sich noch für einen anderen
ausüben.

§ 107 AktG Innere Ordnung des Aufsichtsrats

(…)
(3) 1Der Aufsichtsrat kann aus seiner Mitte einen oder mehrere Ausschüsse

bestellen, namentlich, um seine Verhandlungen und Beschlüsse vorzubereiten oder
die Ausführung seiner Beschlüsse zu überwachen. 2Er kann insbesondere einen
Prüfungsausschuss bestellen, der sich mit der Überwachung des Rechnungsle-
gungsprozesses, der Wirksamkeit des internen Kontrollsystems, des Risikomana-
gementsystems und des internen Revisionssystems sowie der Abschlussprüfung,
hier insbesondere der Auswahl und der Unabhängigkeit des Abschlussprüfers und
der vom Abschlussprüfer zusätzlich erbrachten Leistungen, befasst. 3Der Prü-
fungsausschuss kann Empfehlungen oder Vorschläge zur Gewährleistung der
Integrität des Rechnungslegungsprozesses unterbreiten. 4Der Aufsichtsrat der bör-
sennotierten Gesellschaft kann außerdem einen Ausschuss bestellen, der über die
Zustimmung nach § 111b Absatz 1 beschließt. 5An dem Geschäft beteiligte nahe-
stehende Personen im Sinne des § 111a Absatz 1 Satz 2 können nicht Mitglieder
des Ausschusses sein. 6Er muss mehrheitlich aus Mitgliedern zusammengesetzt
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sein, bei denen keine Besorgnis eines Interessenkonfliktes auf Grund ihrer Bezie-
hungen zu einer nahestehenden Person besteht.

Schrifttum: Barg, Regulierung von Related Party Transactions im deutschen Aktienrecht, AG 2020, 149;
Fiebelkorn, Der Zustimmungsvorbehalt zu related party transactions in der börsennotierten KGaA nach ARUG
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Lanfermann, Zustimmung des Aufsichtsrats zu Geschäften mit nahestehenden Personen nach dem ARUG II-
RefE, BB 2018, 2859; Markworth, Der Aufsichtsrats-Ausschuss zu Related Party Transactions nach § 107
Abs. 3 Sätze 4–6 AktG, AG 2020, 166; Spindler/Seidel, Die Zustimmungspflicht bei Related Party Transactions
in der konzernrechtlichen Diskussion – Ein Plädoyer für die Zuständigkeit des Aufsichtsrats, AG 2017, 169;
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Becking, 2013, 229; Conzen, Unabhängigkeit und Diversity als Eckpfeiler guter Corporate Governance bei
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rat und Vorstand der Aktiengesellschaft, AG 2013, 141; Drescher, Die Unabhängigkeit des Abschlussprüfers:
eine Untersuchung der europäischen und deutschen Gesetzeslage unter Berücksichtigung des IESBA Code
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internationalen Standards guter Unternehmensführung, RIW 2014, 719; Florstedt, Die Unabhängigkeit der
Aufsichts- und Verwaltungsratsmitglieder von wesentlich beteiligten Anteilseignern, ZIP 2013, 337; Fuhr-
mann/Linnerz/Pohlmann, Kommentar zum Deutscher Corporate Governance Kodex, 2016; Gilson/Kraakman,
Reinventing the Outside Director: An Agenda for Institutional Investors, 43 Stan. L. Rev. 1991, 863; Gordon,
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rats als aktienrechtliches Erfordernis (AktG und DCGK), 2008; Koch, Begriff und Rechtsfolgen von Interessen-
konflikten und Unabhängigkeit im Aktienrecht, ZGR 2014, 697; Krebs, Interessenkonflikte bei Aufsichtsrats-
mandaten in der AG, 2002; Kremer/v. Werder, Unabhängigkeit von Aufsichtsratsmitgliedern: Konzept, Kriterien
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Lutter, Verhaltenspflichten von Organmitgliedern bei Interessenkonflikten, FS Priester, 2007, 417; Meder, Die
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I. Zustimmungsvorbehalt

Die organschaftliche Vorab-Kontrolle nach § 111b AktG ist ein konzeptionelles Kern-
stück des europäischen Außenseiterschutzes (/ Rn. 10 ff.). Nach Art. 9c Abs. 4 Unterabs. 1
ARRL müssen Güterbewegungen zwischen der AG und ihr nahestehenden Personen und
Unternehmen durch eine besondere Prüfinstanz als „angemessen und vernünftig“ bestätigt
werden (/ Rn. 97).1 Das ist in § 111b AktG umgesetzt, welcher drei Verfahrensarten
vorsieht: in Abs. 1 die Kontrolle durch einen Sonderausschuss (/ Rn. 458 ff.), in Abs. 2
durch den Gesamtaufsichtsrat (/ Rn. 523 ff.) und in Abs. 4 durch die Aktionäre, wenn
der Aufsichtsrat die Zustimmung verweigert (/ Rn. 529 ff.). Besondere Besetzungsre-
geln und Stimmverbote stellen dabei sicher, dass die nahestehende Person ihren Einfluss
auf das Verfahren nicht unangemessen ausnutzen kann.2

Nur ein wesentliches Geschäft ist nach § 111b AktG eines solchen Verfahrensschutzes
bedürftig; der Maßstab dafür wird in Abs. 1 durch den Grenzwert von 1,5 % des Vermögens
der AG hoch angesetzt.3 Zu dieser Bezugsgröße ist der Wert des Geschäfts bzw. der aggre-
gierte Wert aller Geschäfte im laufenden Geschäftsjahr ins Verhältnis zu setzen.

Zustimmungsbedürftig sind wesentliche Vermögensbewegungen, wenn die AG börsen-
notiert im Sinn des § 3 Abs. 2 AktG ist. Die Pflichten gelten auch in der Abwicklung und
Insolvenz (/ Rn. 193).

II. Wesentlichkeit des Geschäfts (Abs. 1, 3)

1. Einzel- oder Konzernvermögen als erste Bezugsgröße. Gradmesser der Wesent-
lichkeit ist gem. Abs. 1 das handelsbilanzielle Anlage- und Umlaufvermögen4 gemäß
dem zuletzt festgestellten Jahresabschluss. Ist die AG Mutterunternehmen iSd § 290 Abs. 1,
2 HGB und nicht von der Konzernrechnungslegungspflicht befreit, wird die Summe der
Vermögensgegenstände für maßgebend erklärt, die nach § 298 HGB in den zuletzt gebillig-
ten Konzernabschluss übernommen wurden. Gesellschaften, welche die internationalen
Rechnungslegungsstandards anzuwenden haben, müssen die Vermögenswerte nach Abs. 3
im Einklang mit diesen Standards bestimmen.5 Der Konzernabschluss ist nur maßgeblich,
wenn er erstellt worden ist.6

In der Praxis der börsennotierten AG wird es in aller Regel auf den nach den IFRS
erstellten Konzernabschluss ankommen;7 eine dem Abs. 1 unterfallende, börsennotierte
Gesellschaft (ohne eine einzige konsolidierungspflichtige Tochtergesellschaft, § 290 Abs. 5
HGB) wird die seltene Ausnahme bleiben.8

Damit lässt sich die Norm nicht mit der Leichtigkeit handhaben, die man eigentlich
erstrebt hat, denn die Bestimmung der einbezogenen Vermögensgegenstände im Kon-

1 Vgl. Art. 9c Abs. 3 ARRL. Die Prüfung erfolgt durch Aufsichtsorgan, Hauptversammlung oder beide,
Art. 9c Abs. 4 Unterabs. 2 ARRL.

2 Zum Entstehungsverlauf Florstedt ZHR 184 (2020), 10 (42 f.).
3 Vgl. zur Diskussion um die Einführung eines zweiten Grenzwertes Florstedt ZIP 2020, 1 (6 f.); Florstedt

ZHR 184 (2020), 10 (31). Der VorE hatte eine Wesentlichkeitsgrenze von 2,5 % des Vermögens und von
1 % der durchschnittlichen Marktkapitalisierung vorgesehen, / Rn. 108; vgl. ferner Barg AG 2020, 149
(152 f.); Lieder/Wernert ZIP 2018, 2441 (2444); Lieder/Wernert DB 2020, 882 (883); H.-F. Müller ZIP 2019,
2429 (2430 f.); H.-F. Müller ZGR 2019, 97 (101 f.); BeckOGK/Spindler/Seidel AktG § 111b Rn. 3;
K. Schmidt/Lutter/J. Vetter AktG § 111b Rn. 14 ff.

4 § 266 Abs. 2 A und B HGB.
5 Vgl. Grigoleit/Grigoleit AktG § 111b Rn. 8; BeckOGK/Spindler/Seidel AktG § 111b Rn. 9; Hüffer/

Koch/Koch AktG § 111b Rn. 8; K. Schmidt/Lutter/J. Vetter AktG § 111b Rn. 27.
6 Zutr. K. Schmidt/Lutter/J. Vetter AktG § 111b Rn. 31.
7 Nach Art. 4 der Verordnung (EG) Nr. 1606/2002 des Europäischen Parlaments und des Rates vom

19.7.2002, betreffend die Anwendung internationaler Rechnungslegungsstandards (ABl. L L 243/1), müssen
kapitalmarktorientierte Unternehmen einen Konzernabschluss nach IFRS/IAS erstellen.

8 Die Befreiungstatbestände der §§ 291–293 HGB finden auf börsennotierte Gesellschaften grundsätzlich
keine Anwendung, vgl. § 291 Abs. 3 HGB und § 293 Abs. 5 HGB.
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zernabschluss nach den IFRS folgt nicht den Regeln des Handelsrechts:9 Anders als § 266
HGB enthalten die Standards keine verpflichtende Gliederung für die Bilanz.10 IAS 1.54
sieht lediglich eine Reihe von Mindestangaben vor, welche in die Bilanz aufzunehmen
sind. Zusätzliche Posten können nach IAS 1.55 anzugeben sein, wenn sie für das Ver-
ständnis der Finanz- und Vermögenslage der Gesellschaft erforderlich sind. Zwar müssen
auch die nach IFRS/IAS bilanzierenden Unternehmen die Vermögenswerte gemäß IAS
1.60 in langfristige und kurzfristige Vermögenswerte unterteilen, diese Untergliederung
ist aber nicht mit derjenigen nach § 266 HGB identisch.11 Außerdem kommt gem. IAS
1.60 eine Untergliederung nach Liquiditätsnähe in Betracht, wenn diese zuverlässiger
und zugleich relevanter ist. Dies liegt nach IAS 1.60 insbes. bei Finanzinstituten nahe.

Für die nach IAS bilanzierenden Unternehmen bleiben zur Ermittlung des maßgeb-
lichen Wertes drei Wege:12 Zunächst ein funktionaler Vergleich mit den Referenzwer-
ten in § 266 Abs. 2 Buchstabe A und B HGB; einzubeziehen sind sämtliche in dem
Konzernabschluss auszuweisenden Vermögensgegenstände, nicht aber die Rechnungsab-
grenzungsposten (C), aktive latente Steuern (D) und der aktive Unterschiedsbetrag aus
der Vermögensverrechnung (E). Daneben ermöglicht es der Gesetzgeber auch, auf die
Summe der langfristigen und kurzfristigen Vermögenswerte nach IAS 1.60 abzu-
stellen.13 Zuletzt kann die Bilanzsumme herangezogen werden.14 Das AktG gibt eine
Rangfolge dieser Alternativen nicht vor. Oft werden die Unternehmen deswegen schlicht
die Bilanzsumme verwenden, die am leichtesten zu ermitteln ist und zu dem höchsten
Grenzwert führt.

Referenz ist stets der letzte festgestellte Abschluss; ein aktuellerer, aber nicht festgestell-
ter Abschluss, der zu einem niedrigeren Schwellenwert führt, bleibt außer Betracht.15

Dies gilt – bis zur Grenze eines Missbrauchs – auch dann, wenn Auf- und Feststellung
des Abschlusses sich verzögern.16

2. Summe von Geschäftswerten als zweite Bezugsgröße. Die Bilanzkennzahl nach
Abs. 1 ist ins Verhältnis zu dem wirtschaftlichen Wert des Geschäfts bzw. der Wertsumme
aller Geschäfte mit derselben nahestehenden Person im Geschäftsjahr zu setzen. Es gelten
die bei § 111a AktG / Rn. 295 ff. dargestellten Bewertungsgrundsätze. Die Bewertung
ist keine unternehmerische Entscheidung; der Aufsichtsrat kann sich auf eine realistische
Schätzung verlassen.17

a) Grundsatz: nur Eigengeschäfte im laufenden Geschäftsjahr. Nach Abs. 1, 3 ist
ein Aggregationswert aller Eigengeschäfte der AG mit einer nahestehenden Person zu
bilden, ungeachtet der Art oder des Umfangs des Geschäfts.18 Geschäfte mit Drittbe-
teiligung (ein anderer erhält ein Gut oder überträgt es an die nahestehende Person)
können nach den IAS sowie nach allgemeinen Rechtsgrundsätzen zu berücksichti-

9 Die Konsolidierungsvorschriften der § 298 HGB iVm § 266 HGB, also insbes. auch das Erfordernis einer
Unterscheidung von „Anlagevermögen“ und „Umlaufvermögen“, werden von den Vorgaben der Rechnungs-
legungsstandards verdrängt, vgl. § 315e Abs. 1 S. 1 HGB.

10 BeckIFRS-HdB/Wawrzinek/Lübbig § 2 Rn. 292.
11 Vgl. Staub/Wüstemann/Koch Anh. § 315a IFRS Abschn. 7 Rn. 3.
12 AA K. Schmidt/Lutter/J. Vetter AktG § 111b Rn. 29.
13 Vgl. RegE ARUG II, BR-Drs. 156/19, 94; Hüffer/Koch/Koch AktG § 111b Rn. 8; BeckOGK/Spind-

ler/Seidel AktG § 111b Rn. 9.
14 RegE ARUG II, BR-Drs. 156/19, 94; Grigoleit/Grigoleit AktG § 111b Rn. 7; Hüffer/Koch/Koch AktG

§ 111b Rn. 8; BeckOGK/Spindler/Seidel AktG § 111b Rn. 9.
15 K. Schmidt/Lutter/J. Vetter AktG § 111b Rn. 21.
16 Bei einem Rechtsmissbrauch (siehe / Rn. 32 f.) wird man eine Zustimmungspflicht gem. § 111b

Abs. 1 AktG annehmen müssen, s. auch K. Schmidt/Lutter/J. Vetter AktG § 111b Rn. 23 f.
17 Die Einholung von Gutachten ist nicht erforderlich, vgl. ausdr. RegE ARUG II, BR-Drs. 156/19, 92;

K. Schmidt/Lutter/J. Vetter AktG § 111b Rn. 64.
18 RegE ARUG II, BR-Drs. 156/19, 93; Barg AG 2019, 149 (153); Grigoleit/Grigoleit AktG § 111b

Rn. 17, 18; Hüffer/Koch/Koch AktG § 111b Rn. 6; BeckOGK/Spindler/Seidel AktG § 111b Rn. 5;
K. Schmidt/Lutter/J. Vetter AktG § 111b Rn. 67, 74.
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gen sein (/ Rn. 29 f., 271 ff.). Die nach § 111a Abs. 2 und 3 AktG ausgenommenen
Geschäfte sind nicht Bestandteil der Aggregationsrechnung.19

Unberücksichtigt bleiben auch Geschäfte, die der Aufsichtsrat bereits früher nach § 111b
Abs. 1, 2 AktG geprüft hat.20 Bedeutung kann dies erlangen, wenn der Aufsichtsrat einem
oder mehreren Geschäften unterhalb der Grenze von Abs. 1 bereits präventiv, sozusagen
freiwillig, zugestimmt hat (zu dieser Möglichkeit / Rn. 452).

Infolge einer schematischen Tatbestandsvereinfachung ist stets nur diejenige Transak-
tion zustimmungspflichtig, welche die Grenze in Abs. 1, 3 überschreitet. Ein Bagatell-
vorbehalt besteht nicht. Wenn zeitlich frühere Geschäftsvorfälle riskanter oder erheblicher
erscheinen, ist dies im Rahmen des § 111b AktG unerheblich.21 Nach erfolgter oder
verweigerter Zustimmung beginnt die Aggregationszählung von Neuem.22 Ein
Geschäft, über das bereits abgestimmt wurde, ist nicht mehr mitzuzählen.

Geschäfte, die nach erstmaliger Übertretung der Grenze innerhalb des Geschäftsjahrs
getätigt werden, sind also nicht ohne Weiteres, sondern nur nach nochmaliger Erreichung
des Grenzwertes zustimmungspflichtig.23

b) Freiwillige Einbeziehung von Geschäften. Das Zustimmungsverfahren kann
freiwillig durchgeführt werden; es wird den Gesellschaften dadurch ermöglicht, ein
Geschäft (oder mehrere Geschäfte) aus der Aggregationszählung auszunehmen. Bei Zwei-
fels- und Grenzfällen, in denen der Wert oder die rechtliche Einordnung eines Geschäftsvor-
falls nicht eindeutig zu bestimmen ist, kann die AG einen rechtssicheren Zustand herbeifüh-
ren. Sie hat dazu eine den Anforderungen des § 111b AktG genügende Zustimmung
einzuholen und das Geschäft entsprechend § 111c AktG offenzulegen.24 Die Aggregati-
onsrechnung beginnt in diesen Fällen richtigerweise nicht erneut;25 die freiwillige
Befolgung der §§ 111b, 111c AktG dispensiert lediglich davon, das geprüfte Einzelgeschäft
in der fortlaufenden Wertaddierung mitzuzählen. Das Gesetz ist nur insofern einer teleologi-
schen Reduktion fähig, als dass die doppelte Prüfung und eine Publizität desselben Vorgangs
nicht verlangt sind; die von §§ 111b, 111c AktG vorgegebene Zählweise kann aber nicht
wieder bei null beginnen, da dies den gesetzlichen Umgehungsschutz zugunsten des Gestal-
tungsbeliebens der AG aussetzen würde.26

19 RegE ARUG II, BR-Drs. 156/19, 93; Hüffer/Koch/Koch AktG § 111b Rn. 6; BeckOGK/Spindler/
Seidel AktG § 111b Rn. 7; K. Schmidt/Lutter/J. Vetter AktG § 111b Rn. 72.

20 RegE ARUG II, BR-Drs. 156/19, 93; Hüffer/Koch/Koch AktG § 111b Rn. 6; BeckOGK/Spindler/
Seidel AktG § 111b Rn. 7; K. Schmidt/Lutter/J. Vetter AktG § 111b Rn. 76.

21 Der abw. Vorschlag von Roth, Related Party Transactions auf dem Prüfstand, 2018, 150 hat sich ebenso
wenig durchgesetzt wie Ansätze, nach denen das grenzüberschreitende und zugleich alle folgenden Geschäfte
im Bezugszeitraum zustimmungspflichtig sein sollten, vgl. Bungert/Wansleben DB 2017, 1190 (1195); Zetzsche
NZG 2014, 1121 (1126).

22 RegE ARUG II, BR-Drs. 156/19, 93; H.-F. Müller ZIP 2019, 2429 (2431); Hüffer/Koch/Koch AktG
§ 111b Rn. 6; BeckOGK/Spindler/Seidel AktG § 111b Rn. 7. Die Aggregationszählung beginnt auch bei
verweigerter Zustimmung wieder bei null. Die Alternative wäre faktisch eine Pflicht zur Prüfung jedes
nächsten Geschäftsvorfalls, solange bis erstmalig eine positive Beurteilung des Ausschusses folgt. Das ist
kaum ergiebig und es muss genügen, wenn über die verweigerte Zustimmung und die vergangenen
Geschäftsvorfälle mit derselben nahestehenden Person nach § 111c Abs. 1, 2 AktG ein umfassender Bericht
geschuldet ist.

23 Diskussionswürdig, aber letztlich zu verneinen, ist die Frage, ob die richtlinienkonforme Auslegung
dazu zwingt, nur den zustimmungspflichtigen Vorfall selbst aus der Gesamtrechnung herauszufiltern.

24 Einen Hinweis auf die rechtliche Zulässigkeit dieser Lösung enthält die Gesetzesbegründung. Hiernach
sind in der Aggregation solche Geschäfte nicht zu berücksichtigen, „für die bereits eine Zustimmung erteilt
wurde“, RegE ARUG II, BR-Drs. 156/19, 93.

25 Der Hinweis im RegE ARUG II, BR-Drs. 156/19, 93 („Nicht im Rahmen der Aggregation zu berück-
sichtigen sind dabei Geschäfte, für die bereits eine Zustimmung erteilt wurde. Die Aggregation beginnt dann
von Neuem bis zum Ablauf des Geschäftsjahres.“) ist insoweit missverständlich.

26 Der naheliegende Hinweis auf die Diskrepanz zur befreienden Wirkung freiwilliger Übernahmeangebote
(dazu etwa Schwark/Zimmer/Noack/Zetzsche WpÜG § 35 Rn. 26 ff.) geht fehl. Denn von dem abschnittsbe-
zogenen Umgehungsschutz (durch Aggregationszwang § 111b Abs. 1 AktG, § 111c Abs. 1, 4 AktG) bliebe
nichts übrig, sofern es ausreichen würde, wenn die AG in periodischen Abständen unproblematische Transakti-
onen veröffentlicht und eine Zustimmung des Aufsichtsrates einholt.
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c) Maßgeblicher Zeitraum. Die Aggregationszählung beginnt und endet mit dem
jeweiligen Geschäftsjahr.27 Darunter ist auch ein Rumpfgeschäftsjahr zu verstehen.28

Soweit Geschäfte in Rede stehen, die vor dem Zeitpunkt des Inkrafttretens des ARUG II
(zum 1.1.2020) erfolgt sind, war es gerechtfertigt, die Aggregationsrechnung erst mit dem
Zeitpunkt des Inkrafttretens zu beginnen.29 Die noch im RefE vorgesehene dynamische
Aggregation über einen zwölfmonatigen Zeitraum hinweg wurde aus Praktikabilitätsgrün-
den verworfen (/ Rn. 120).30 Zu aggregieren sind nur solche Geschäfte, die nach dem
Stichtag abgeschlossen wurden.31 Weil die §§ 111b, 111c AktG nunmehr an einem statischen
Zeitabschnitt ansetzen, entstehen Gestaltungs- und Handlungsräume.

Hinsichtlich der Wahl des Zeitpunkts eines Geschäfts ist die AG grundsätzlich nicht
beschränkt.32 Typische Gefahren der Umgehung, wie sie bei abschnittsbezogenen
Regelungen bekannt sind (Vorauszahlungen von Teilleistungen für einen größeren Zeit-
raum, vereinbarte Vorleistungen usf.), werden bereits durch die Einheitsbetrachtung von
Vertrag und Erfüllung verringert.33 Eine Sonderregel für Leistungen um den Wechsel des
Geschäftsjahres, wie sie etwa § 11 Abs. 1 S. 1 EStG enthält, ist aus diesem Grund nicht
vorgesehen und auch entbehrlich. Keinen Bestand hat dagegen die instrumentelle Verschie-
bung des Vertragsschlusses, wenn diese zuvörderst bezweckt, die Zustimmungs- und Offen-
legungspflichten zu vermeiden (/ Rn. 32 ff.). In diesem Fall ist das Geschäft noch im
Rahmen derjenigen Periode aggregations- und ggf. zustimmungspflichtig, in der es im
normalen Geschäftsgang getätigt worden wäre. Davon wird auszugehen sein, wenn eine
Sachverhaltsgestaltung ganz ohne sachlichen Grund ist. Bei anderen „atypischen“ Gesche-
hensabläufen hat man nach dem Grad der Künstlichkeit zum einen und nach den für die
Gestaltung sprechenden validen Gründen zum anderen zu fragen. Der Ankauf von Produk-
ten für mehrere Geschäftsjahre im Voraus wird danach bspw. in der Regel umgehungs-
und missbrauchsrechtlich nicht zu beanstanden sein (/ Rn. 32 ff.). Verzögerungen des
Geschäftsabschlusses sind auch hinzunehmen, wenn der AG Informationen fehlen, um die
wirtschaftlichen Folgen des Geschäfts bewerten zu können.

Da die Zustimmung nach § 111b Abs. 1 AktG nur für das Geschäft eingeholt werden
muss, welches den Grenzwert überschreitet (/ Rn. 450), stellen sich analoge Fragen hin-
sichtlich der Reihenfolge der Geschäftsabschlüsse; auch die von § 111c AktG erstrebte
Transparenz kann durch zeitbezogene Sachverhaltsgestaltung beeinträchtigt werden (ein
besonders kritisches Geschäft wird gleichsam in eine spätere Aggregationsperiode „gescho-
ben“). Das Gesetz gibt keine bestimmte Reihung vor, sodass die Wahl des Abschlusszeit-
punkts beeinflussen wird, welches Geschäft die Verfahrenspflichten der §§ 111b und 111c
AktG auslöst. Nicht zu beanstanden ist ein Sachverhalt, wenn „gute“ wirtschaftliche Gründe
für die konkret gewählte Reihenfolge das Nebenmotiv, den Verfahrensschutz der §§ 111b,
111c AktG einzuschränken, nachweislich überwiegen. Eine solche Verschiebung kann bspw.
legitim sein, weil die mit dem Geschäft verbundenen Chancen und Risiken noch bewertet
werden müssen oder eine erwartete Marktentwicklung noch abgewartet werden soll. Wird
hingegen die Reihung gezielt so gestaltet, dass ein „unverdächtiges“ Geschäft ohne sachliche

27 Das Geschäftsjahr hat nach § 240 Abs. 2 S. 2 HGB eine Dauer von bis zu zwölf Monaten.
28 S. Zipperle/Lingen BB 2020, 131 (135); K. Schmidt/Lutter/J. Vetter AktG § 111b Rn. 70.
29 K. Schmidt/Lutter/J. Vetter AktG § 111b Rn. 71; bereits die fehlende Übergangsfrist ist für die Unter-

nehmen eine beachtliche Härte gewesen, siehe auch Florstedt ZIP 2020, 1 (8).
30 Vgl. Bungert/Wansleben BB 2019, 1026 (1028); J. Schmidt EuZW 2019, 261 (262); BeckOGK/Spindler/

Seidel AktG § 111b Rn. 8; näher K. Schmidt/Lutter/J. Vetter AktG § 111b Rn. 69.
31 Eisele/Oser DB 2019, 1517 (1524); J. Vetter AG 2019, 853 (861); Grigoleit/Grigoleit AktG § 111a Rn. 20;

MüKoAktG/Habersack AktG § 111a Rn. 7; aA Heidel/Heidel/Illner AktG § 111a Rn. 4.
32 Das ist hinnehmbar, zumal eine vorzeitige oder verspätete Erbringung vereinbarter Leistungen die

Pflichtenentstehung im Rahmen von § 111a AktG in der Regel nicht verändern wird.
33 Vgl. zu solchen Gefahren aus der umfangr. steuerrechtl. Rspr. BFHE 152, 440 = BStBl. II 1989, 702

(zu vertraglich vereinbarten Vorleistungen); BFHE 148, 250 = BStBl. II 1987, 219 (Gebührenvereinbarung
treuhänderischer Verwaltung); für weitere Beispiele s. Koenig AO § 42 Rn. 53. S. auch K. Schmidt/Lutter/
J. Vetter AktG § 111b Rn. 82 f.
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Gründe vorgezogen wird, ist dies rechtsmissbräuchlich; das so zurückgestellte Geschäft bleibt
zustimmungs- und veröffentlichungspflichtig.

d) Geschäfte innerhalb eines Näheverhältnisses. In die Aggregationszählung fließen
alle Geschäfte ein, die zeitlich gesehen während eines bestehenden Näheverhältnisses
vorgenommen werden; dass irgendwann im laufenden Geschäftsjahr die Nähevorausset-
zungen erfüllt waren oder sein werden, genügt nicht.34 Allerdings sind die Vor- und Nach-
wirkungen von Näheverhältnissen nach IAS 24.9 zu beachten (/ Rn. 253). Weitere Aus-
nahmen von dem Prinzip der zeitlichen Kongruenz können durch die allgemeinen
Umgehungs- und Rechtsmissbrauchslehren angezeigt sein (/ Rn. 30 ff.). Die absichtliche
Aufspaltung wirtschaftlich miteinander verbundener Vorgänge entbindet nicht von den
Pflichten der §§ 111a ff. AktG. Gleiches gilt für vergünstigte Darlehen oder den Verkauf
verbilligter Wohngrundstücke an ehemalige Organmitglieder oder Dritte, die Options- oder
Wandlungsrechte halten, deren Ausübung eine Nähebeziehung begründen würde.35 Eine
Unterbrechung des Näheverhältnisses innerhalb eines Geschäftsjahres führt dabei ledig-
lich zu einer Unterbrechung der Aggregation; entsteht das Näheverhältnis zu einem späteren
Zeitpunkt wieder, ist die Aggregationsrechnung fortzuführen, sie beginnt nicht von vorn.

e) Geschäfte mit derselben nahestehenden Person. Wenn und soweit nach dem
Gesetzeswortlaut nur Geschäfte mit derselben nahestehenden Person bzw. zwischen
zwei gleichbleibenden Parteien zu aggregieren sind, hat diese Formulierung keinen eigen-
ständigen Regelungsgehalt. Sie weist insbes. nicht auf ein Geschäft mit demselben Rechts-
träger hin.36 Der Gesetzgeber war der Ansicht, der Personenbegriff sei durch IAS 24 vorge-
geben und keiner nationalen Regelung fähig (/ Rn. 121, siehe auch/ Rn. 199). Ob
insbes. ein Konzern eine „Person“ im Sinn von § 111c AktG ist, muss deswegen durch
entsprechende Interpretation des Personenbegriffs und der geltenden Zurechnungsgrund-
sätze ermittelt werden (/ Rn. 208 ff.).

III. Die Zustimmung des Ausschusses gem. § 107 Abs. 3 S. 4–6 AktG,
§ 111b Abs. 1 AktG

Der Aufsichtsrat ist nach § 111b Abs. 1 AktG dazu bestimmt, die Angemessenheit eines
wesentlichen Geschäfts zu überprüfen. Das Verfahren ist nach dem Gesetzesleitbild auf
die Kontrolle durch einen Sonderausschuss hin ausgerichtet, der dem Geschäft die
Zustimmung erteilt oder verweigert, § 107 Abs. 3 S. 4 AktG. Seine Eigentümlichkeit besteht
in der Zusammensetzung, da zwar keine an dem Geschäft beteiligten nahestehenden Perso-
nen, wohl aber deren Interessenvertreter Mitglieder des Ausschusses sein können, solange
dieser mehrheitlich mit unabhängigen Mitgliedern besetzt wird. Eine Zustimmung
des Gesamtaufsichtsrats (Abs. 2) oder der Hauptversammlung (Abs. 4) sieht das Gesetz nur
als Auffanglösung vor.

1. Regelungsgrund. Der besondere Schutz durch ein Kontrollverfahren ist in Art. 9c
ARRL rahmenartig geregelt. Ein Teilnahme- und Stimmverbot ist nur für die am
Geschäft „beteiligte“ nahestehende Person vorgesehen (Abs. 4 Unterabs. 3);37 der Prozess
selbst wird nicht näher beschrieben. In § 111b AktG ist einer Zuständigkeit des Auf-
sichtsrats Vorrang eingeräumt gegenüber internationalen Ordnungslösungen mit direk-
ter Aktionärskontrolle (durch Sonderbeschluss der Aktionärsminderheit). Deswegen wird
in § 111b Abs. 1 AktG auf eine neue Vorschrift zur inneren Ordnung des Aufsichtsrats

34 Wie hier K. Schmidt/Lutter/J. Vetter AktG § 111b Rn. 71; J. Vetter AG 2019, 853 (861).
35 In diesen Fällen wird oft bereits ein „vorwirkendes“ Näheverhältnis nach IAS 24.9 anzunehmen sein

(/ Rn. 253 f.).
36 S. dazu im Einzelnen Florstedt ZHR 184 (2020), 10 (26 Fn. 78).
37 Die Richtlinie lässt es allerdings zu, dass bei einer Abstimmung in der Hauptversammlung der am

Geschäft beteiligte Aktionär an der Abstimmung teilnimmt, sofern das nationale Recht angemessene Schutz-
mechanismen vorsieht (Unterabs. 4). Trotz des nicht eindeutigen Wortlauts bezieht sich diese Rückausnahme
nicht auf am Geschäft beteiligte Aufsichtsratsmitglieder bei der Abstimmung im Aufsichtsrat, / Rn. 466.
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