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Transactions in der konzernrechtlichen 
Diskussion -  Ein Plädoyer für die Zuständigkeit 
des Aufsichtsrats

Im Zuge der Kembereichsharmonisierung des europäi­
schen Konzemrechts, wie sie seit dem Aktionsplan 
2003 seitens der Europäischen Kommission proklamiert 
wird, findet momentan eine Diskussion über die Regu­
lierung der Missbrauchsgefahr bei Transaktionen mit 
nahestehenden Personen und Unternehmen statt, die 
insbesondere durch den am 13.12.2016 veröffentlichten 
Kompromissvorschlag des Rates der Europäischen 
Union zur Änderung der Aktionärsrechte-Richtlinie neu 
angefacht wurde. Der Beitrag hat zum Ziel, das Augen­
merk auf die Zustimmungspflicht zu dieser Art von 
Transaktionen zu legen, und untersucht dabei insbeson­
dere die Rolle des Aufsichtsrats.
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Das Vergütungsvotum der Hauptversammlung 
nach § 120 Abs. 4 AktG im Lichte der Reform der 
Aktionärsrechte-Richtlinie

Bei der Abstimmung über die Vorstandsvergütungssys­
teme nach § 120 Abs. 4 AktG waren bislang hohe Zu­
stimmungsquoten üblich. Seit der Hauptversammlungs­
saison 2016 ist jedoch die Tendenz zu erkennen, dass 
die Aktionäre das Thema Vorstandsvergütung zuneh­
mend kritisch sehen. Ihren vorläufigen Höhepunkt er­
reichte diese Entwicklung auf der Hauptversammlung 
der Deutschen Bank AG, als die Einführung neuer Son­
derprämien für den Vorstand von den Aktionären mehr­
heitlich abgelehnt wurde. Anhand dieses Beispiels geht 
der Beitrag möglichen Gründen für ein ablehnendes 
Vergütungsvotum und den damit verbundenen recht­
lichen Folgen nach. Besonderer Anlass dafür besteht ak­
tuell auch mit Blick auf die weitere Aufwertung des 
Vergütungsvotums im Zuge der Reform der europäi­
schen Aktionärsrechte-Richtlinie.
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Unverkörperte Mitgliedschaften beim bedingten 
Kapital

Nach heute ganz herrschender Meinung müssen die Be­
zugsaktien bei bedingten Kapitalerhöhungen zwingend 
in Aktienurkunden verbrieft werden. Der Beitrag zeigt 
auf, dass dieses Verständnis nicht mehr zeitgemäß ist 
und jedenfalls seit der Änderung des § 67 Abs. 1 Satz 1 
AktG durch die Aktienrechtsnovelle 2016 die besseren 
Gründe für die Zulässigkeit unverkörperter Mitglied­
schaften beim bedingten Kapital sprechen. 188
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