STRENGERE VORGABEN FUR
RELATED PARTY TRANSACTIONS

Am 14.11.2019 hat der Bundestag das Gesetz zur Um-
setzung der zweiten Aktionarsrechterichtlinie (ARUG II)
verabschiedet. Zu den wesentlichen Anderungen zah-
len strengere Regeln flr Geschafte borsennotierter
Gesellschaften mit nahestehenden Unternehmen und
Personen, sog. Related Party Transactions. Die Ver-
scharfungen gelten ohne Ubergangsfrist ab 1.1.2020.
Bei VerstoBen drohen weitreichende Sanktionen.

WER IST BETROFFEN UND WELCHE ZIELE WER-
DEN VERFOLGT?

Mit dem ARUG II wird die Zweite Aktionarsrechte-
Richtlinie (EU-Richtlinie 2017 / 828) in nationales Recht
umgesetzt. Von den Regelungen sind ausschlieBlich
borsennotierte Aktiengesellschaften betroffen. Das
Gesetz soll die Mitwirkung von Aktiondren starken
und fir mehr Transparenz zwischen Gesellschaften
und Anlegern sorgen. Die strengeren Vorgaben flr
Related Party Transactions zielen neben der Vermei-
dung von Interessenkonflikten darauf ab, Minderheits-
aktiondre vor Vermogensabfllssen zu schitzen. Um
Transaktionen mit unangemessenen Bedingungen
zum Nachteil von Aktiondren zu unterbinden, ordnet

das ARUG Il bei Uberschreiten eines monetéren
Schwellenwerts einen Zustimmungsvorbehalt des Auf-
sichtsrats zum Abschluss sowie eine Pflicht zur Verof-
fentlichung der Related Party Transactions an.

WAS WIRD GEREGELT?

Transaktionen sind gemafB § 111a Abs. 1 AktG Rechts-
geschafte oder MaBnahmen, durch die ein Gegen-
stand oder Vermogenswert entgeltlich  oder
unentgeltlich Gbertragen oder zur Nutzung Uberlassen

wird. Dazu zahlen z. B.:

> Erbringung von Dienstleistungen

) Kaufe und Verkaufe von Grundsticken, fertigen und
unfertigen Erzeugnissen und Waren

> Produktionsverlagerungen/ -dnderungen

> Finanzierungen

> Nutzung von Vermdgensgegenstanden

> Investitionen

Betroffen sind wesentliche Related Party Transactions,
deren wirtschaftlicher Wert 1,5 % der Summe aus An-
lagevermogen und Umlaufvermogen Uberschreitet.



Diese Grenze bezieht sich nicht nur auf das Anlage- und
Umlaufvermogen des Unternehmens, sondern auf die
Konzernbilanz. Dabei ist es unerheblich, ob die Transak-
tion fdr sich allein den Schwellenwert Uberschreitet
oder alle Transaktionen mit derselben Person oder
demselben Unternehmen kumuliert Gber das laufende
Geschaftsjahr hinweg.

MaBgeblich fir die Bestimmung der Wesentlichkeit ist
der letzte festgestellte Jahresabschluss bzw. der letzte
gebilligte Konzernabschluss nach internationalen Rech-
nungslegungsstandards (§ 111b AktG).

WER GILT ALS NAHESTEHEND?

Die Einordnung als nahestehende Unternehmen und
Personen richtet sich nach den internationalen Stan-
dards fur die Rechnungslegung (IAS 24). Der Kreis ist
sehr weit gefasst: Bei Unternehmen sind dies bspw.
Mutter-, Tochter- oder Schwestergesellschaften bzw.
Beteiligte an einem Gemeinschaftsunternehmen. Na-
tlrliche Personen gelten als nahestehend, wenn sie im
Management des berichtenden Unternehmens oder
eines Mutterunternehmens des berichtenden Unter-
nehmens eine Schlisselposition bekleiden, bspw. als
Vorstande oder Aufsichtsrate. Auch nahe Familienan-
gehorige dieser Personen werden erfasst, etwa Kin-
der, Ehegatten, Lebenspartner oder Kinder des
Ehegatten oder Lebenspartners.

GIBT ES AUSNAHMEN?

Ausgenommen von der Neuregelung sind Geschafte,
die im ordentlichen Geschaftsgang und zu marktdbli-
chen Konditionen zustande gekommen sind, wie Cash-
Pooling-Transaktionen, Geschafte mit 100 %-igen
Tochterunternehmen sowie Geschafte mit Tochterge-
sellschaften, an denen keine anderen Personen betei-
ligt sind, die der Gesellschaft nahestehen. Wichtig fur

die Praxis ist vor allem: Geschafte, die der Zustimmung
oder Ermachtigung der Hauptversammlung beddrfen,
sind nicht als Related Parties Transactions einzustufen.
Dazu zahlen bspw. Geschafte im Vertragskonzern, wie
Beherrschungs- und Gewinnabflihrungsvertrage.

Um zu bewerten, ob die Voraussetzungen des ordent-
lichen Geschaftsgangs und der marktlblichen Bedin-
gungen im Sinne des § 111a Abs. 2 AktG bei einer
Transaktion vorliegen, schreibt der Gesetzgeber vor,
dass borsennotierte Unternehmen ein internes Bewer-
tungsverfahren einrichten. Sofern die Gesellschaft im
Rahmen des Bewertungsverfahrens zu dem Ergebnis
gelangt, dass die betreffende Transaktion im ordentli-
chen Geschaftsgang und zu markttblichen Bedingun-
gen getatigt wird, gilt dieses Geschaft nicht als
Transaktion mit nahestehenden Personen oder Unter-
nehmen im Sinne der Neuregelung.

WAS IST ZU TUN?
ZUSTIMMUNGSVORBEHALT DES AUFSICHTS-
RATS

Bei Related Parties Transactions muss der Aufsichtsrat
dem Geschaft zustimmen (§ 111b AktG). Dieser kann zur
Beschlussfassung einen Ausschuss bestellen. Die Mitglie-
der des Ausschusses dirfen nicht selbst an dem Geschaft
beteiligt sein und der Ausschuss muss mehrheitlich aus
Mitgliedern bestehen, bei denen nicht die Besorgnis eines
Interessenkonflikts besteht.

Verweigert der Aufsichtsrat die Zustimmung, kann der
Vorstand einen Hauptversammlungsbeschluss herbeifiih-
ren, um die Genehmigung durch den Aufsichtsrat zu er-
setzen.



VEROFFENTLICHUNGSPFLICHT

Related Party Transactions sind spatestens zum Zeitpunkt
ihres  Abschlusses unverziglich zu  verdffentlichen
(§ 11c AktG). Wird die 1,5 %-Schwelle erst nach Zusam-
menrechnen der Geschafte Uberschritten, reicht eine Ver-
offentlichung innerhalb von vier Handelstagen aus. Im Fall
einer Aggregation mussen auch solche Geschafte verof-
fentlich werden, die fUr die Aggregation zwar aufgenom-
men wurden, jedoch den Schwellenwert und somit eine
Zustimmungspflicht nicht erreicht haben.

Es mussen alle Informationen enthalten sein, um zu be-
werten, ob das Geschaft angemessen ist. MaBgeblich ist
die Sicht der Gesellschaft und der Aktionare, die nicht zu
den nahestehenden Personen zahlen.

Notwendig sind Angaben zur Art des Verhaltnisses zu der
nahestehenden Person oder dem nahestehenden Unter-
nehmen, deren Namen sowie Datum des Transaktionsab-
schlusses und Wert der Transaktion. Diese Informationen
mussen funf Jahre auf der Internetseite der Gesellschaft
einsehbar sein. Eine passive Anzeige auf der Website
reicht allein nicht aus. Empfehlenswert ist bspw. die Verdf-
fentlichung durch sogenannte Ad-hocDienstleister.
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Diese Publikation enthalt lediglich allgemeinen Informationen, die nicht ge-
eignet sind, darauf im Einzelfall Entscheidungen zu griinden. Der Herausge-

WAS PASSIERT BEI VERSTOSSEN?

Wird eine Related Party Transaction vorsatzlich nicht oder
nur unvollstandig bekannt gemacht, drohen BuBgelder
bis zu 500.000 Euro. Zwar ist eine Transaktion rechtswirk-
sam, wenn sie ohne Zustimmung des Aufsichtsrats abge-
schlossen wird. Doch Vorstande und Aufsichtsrate haften
unter Umstanden personlich auf Schadensersatz.

ber und die Autoren tibernehmen keine Gewahr fir die inhaltliche Richtig-
keit und Vollstandigkeit der Informationen. Sollte der Leser eine darin ent-
haltene Information fir sich als relevant erachten, obliegt es ausschlieBlich
ihm bzw. seinen Beratern, die sachliche Richtigkeit der Informationen zu ve-
rifizieren; in keinem Fall sind die vorstehenden Informationen geeignet, eine
kompetente Beratung im Einzelfall zu ersetzen. Hierflr steht Ihnen der Her-
ausgeber gerne zur Verfligung.

Der Beitrag unterliegt urheberrechtlichem Schutz. Eine Speicherung zu eige-
nen privaten Zwecken oder die Weiterleitung zu privaten Zwecken (nur in
vollstandiger Form) ist gestattet. Kommerzielle Verwertungsarten, insbe-
sondere der (auch auszugsweise) Abdruck in anderen Newslettern oder die
Veroffentlichung auf Websites, bedirfen der Zustimmung des Herausge-
bers.



