R354 AG 2412018

Die Aktiengesellschaft

Zeitschrift flr deutsches, européisches und internationales Aktien-, Unternehmens-
und Kapitalmarktrecht

Herausgeber:
Prof. Dr. Heinz-Dieter Assmann, LL.M., Universitat Tibingen, E-Mail: assmann@jura.uni-tuebingen.de -
Prof. Dr. Mathias Habersack, Universitat Minchen, E-Mail: mathias.habersack@jura.uni-muenchen.de

in Verbindung mit VorsRiBGH Prof. Dr. Ingo Drescher, Karlsruhe - Prof. Dr. Volker Emmerich, Bayreuth -

RA Prof. Dr. Stephan Harbarth, LL.M., Mannheim - Prof. Dr. Jens Koch, Bonn - Prof. Dr. Hans-Joachim Mertens,
Konigstein - Prof. Dr. Dr. h.c. Uwe H. Schneider, Mainz/Frankfurt a.M. - RA Prof. Dr. Jochen Vetter, Mlinchen -
Prof. Dr. Dr. h.c. Wolfgang Zollner, Tlibingen

Standige Mitarbeiter AG-Report:

RA Prof. Dr. Michael Arnold, Stuttgart - Prof. Dr. Walter Bayer, Jena - Dipl.-Verw. Wiss. Marianne Gajo,
Spaichingen - Dr. Thomas Ledermann, Hamburg - Dr. Franz-Josef Leven, Frankfurt a.M. - Dr. Stefan Mai,
Frankfurt a.M. - RA Dr. Stefan Mutter, Dusseldorf - Markus Rieger, Wolfratshausen - WP Prof. Dr. Eberhard
Scheffler, Hamburg - Dipl.-Vw. Christoph Schlienkamp, Diisseldorf - Andreas Schmidt, Miinchen -

Prof. Dr. Dr. h.c. Uwe H. Schneider, Mainz/Frankfurt a.M. - RAin Daniela Weber-Rey, LL.M., Frankfurt a.M. -
RA Dr. Jochen Weck, Miinchen

Steuer-Journal:
Streck Mack Schwedhelm, Rechtsanwalte/Fachanwalte flir Steuerrecht, Koln/Berlin/Miinchen

In halt die-aktiengesellschaft.de

Aufsatze

RAin Dr. Cordula Heldt — ,Say on Pay" und ,Related Party Transactions" im Referentenentwurf des ARUG Il aus gesellschaftsrechtspoliti-
scher Sicht

Der am 11.10.2018 vorgelegte Referentenentwurf eines Gesetzes zur Umsetzung der zweiten Aktionarsrechterichtlinie (ARUG II) setzt u.a. Art. 9a bis

9c der EU-Aktionarsrechterichtlinie um. Diese enthalten flr borsennatierte Gesellschaften Regelungen zur Vergltungspolitik, zum Vergltungs-

bericht (,Say on Pay") und zur Behandlung von wesentlichen Geschaften mit nahestehenden Personen (,Related Party Transactions"). Der Beitrag

stellt diese Aspekte sowohl in einen gréfberen gesellschaftsrechtspolitischen Kontext als auch in eine gesamtwirtschaftliche Perspektive. Die These

ist: je formalistischer der Ansatz der Umsetzung, desto weniger materieller Inhalt wird von den Unternehmen preisgegeben werden. Berichte, die

das wirkliche interne Geschehen von Unternehmen behandeln, hier: Details hinsichtlich Strategieplanung, Budget oder bestimmte RPT, sind we-

gen ihrer wettbewerblichen Implikationen nicht fiir die Offentlichkeit bestimmt, und zwar im Interesse der Unternehmen - und der Aktionare. Der
Gesetzgeber befindet sich in einer Zwickmiihle, auf der einen Seite den berechtigten Transparenzerwartungen der Aktionare und ggf. auch der
Offentlichkeit gerecht zu werden und auf der anderen Seite Risiken fiir die Wettbewerbsposition von Unternehmen zu vermeiden. ................. 905

Gesellschaftsrechtliche Vereinigung (VGR) — Stellungnahme der Gesellschaftsrechtlichen Vereinigung - Wissenschaftliche Vereinigung
fiir Unternehmens- und Gesellschaftsrecht (VGR) e.V. (,VGR") zum Referentenentwurf des BMJV eines Gesetzes zur Umsetzung der zweiten
Aktionarsrechterichtlinie (ARUG II)

Das Bundesministerium der Justiz und fiir Verbraucherschutz hat am 11. Oktober 2018 den Entwurf eines Gesetzes zur Umsetzung der zweiten
Aktionarsrechterichtlinie (ARUG II) vorgelegt. Kernstiick des Entwurfs sind - neben Regeln zur Identifikation von Aktionéren, institutionellen Anle-

gern etc. - Vorschriften zur Vergutung von Vorstand und Aufsichtsrat und zu sog. Geschéaften mit nahestehenden Personen (Related Party Trans-
actions). Zu diesen beiden Partien des Entwurfs nimmt die Wissenschaftliche Vereinigung fiir Unternehmens- und Gesellschaftsrecht e.V. (VGR)
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Seit dem 30.6.2018 gelten die neuen gemeinsamen Leitlinien der Européischen Bankenaufsichtsbehérde (EBA) und der Européischen Wertpapier-
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