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Vorwort

Möge der Bessere gewinnen – bereits der Konjunktiv drückt aus, daß jeder
Wettbewerb anfällig für Wettbewerbsverzerrungen ist. Der Wettbewerb der Rechts-
ordnungen bildet hiervon keine Ausnahme; auch die innereuropäische Rechts-
angleichung als sein Ergebnis erfolgt nicht bar sachfremder Einflüsse. Die etwa
im Rahmen der Fiskalpolitik feststellbare europarechtliche „race for the bottom“
unter Aufgabe deutscher Errungenschaften treiben (auch) nationale Egoismen
und manifeste Partikularinteressen an. Sie könnten zukünftig das kontinental-
europäische Kapitalschutz- und Bilanzrecht stärker noch durchdringen:

Einerseits reden angloamerikanisch geprägte Rechtsanwender der Übernahme
der entsprechenden Kapitalschutzkonzepte, insbesondere einem „Solvenztest“,
das Wort. Andererseits treibt mit dem International Accounting Standards Board
eine – nahezu ausschließlich mit (ehemaligen) Angestellten von Banken, Indu-
strieunternehmen und Wirtschaftsprüfungsgesellschaften besetzte – privatwirt-
schaftliche Einrichtung die Ausbreitung der angloamerikanisch verwurzelten In-
ternational Financial Reporting Standards (IFRS) auch in den Einzelabschlüssen
voran.

Ersteres erscheint wegen der – auch anhand kurzlebiger europäischer Aus-
landsgesellschaften erkennbaren – Defizite des Kapitalschutzes zumal der eng-
lischen Private Limited Company (Limited) überaus fraglich. Im Hinblick auf
Letzteres läßt die sogenannte Finanzkrise die Schwierigkeiten der Zeitwertbilan-
zierung nach IFRS hervortreten: Ein Rechnungslegungsregelwerk, das es etwa
der Commerzbank AG im Geschäftsjahr 2011 ermöglichte, dem in ihrem Einzel-
abschluß gemäß HGB ermittelten Verlust von 3,619 Mrd. A im IFRS-Konzern-
abschluß (ohne entsprechende anderweitige Erträge im Konsolidierungskreis) ei-
nen Gewinn von 0,638 Mrd. A gegenüberzustellen, begegnet einer Vielzahl von
Fragen.

Diese Arbeit möchte am Beispiel der Limited und der zukünftigen EPG/SPE,
der sogenannten Europa-GmbH, einen Beitrag zu Antworten an der Schnittstelle
von Kapitalschutz-, Bilanz-, Insolvenz- und internationalem Privatrecht leisten.

Meinem verehrten Doktorvater Prof. Dr. Haimo Schack, LL.M., danke ich
herzlich für die vorbildliche Betreuung meines Themas. Ebenfalls zu Dank ver-
pflichtet bin ich ihm dafür, daß er in Vorlesungen, bei Seminaren und Exkursio-
nen stets den Blick für den Unterschied von Recht und Gerechtigkeit geschärft
und die Freude an einer eigenen (juristischen) Meinung gestärkt hat. Herrn Prof.



Dr. Joachim Jickeli danke ich für die Erstellung des Zweitgutachtens. Danken
möchte ich zudem Herrn Dr. Andreas Rittstieg für die Förderung der Promotion.

Ein ganz besonders herzlicher Dank gebührt meinen Eltern Ingrid und
Dr. Wolfgang Mosch für ihre humorvolle Herzlichkeit und ihre unentwegte Un-
terstützung. Ohne sie wäre diese Arbeit nicht möglich geworden. Danken möchte
ich außerdem meinen Geschwistern und meinen Freunden für ihren Rückhalt.
Meiner Eva danke ich dafür, daß es sie gibt.

Hamburg, im Oktober 2012 Jan Christoph Mosch
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Teil 1

Einleitung – Gegenstand und Ziel der Arbeit

Die Arbeit untersucht überraschende Ähnlichkeiten zwischen der zukünftigen
Europäischen Privatgesellschaft (EPG/SPE)1 – der „Europa-GmbH“ – und der im
Rechtsverkehr in Mißkredit geratenen2 englischen Private Limited Company.
Dargestellt wird die Haftung des Gesellschafters der jeweiligen Rechtsform ge-
genüber Gläubigern der Gesellschaft in und außerhalb der Krise. Denn eine unter
bestimmten Umständen unbeschränkte, persönliche Haftung des Gesellschafters
ist bei Rechtsformen mit einer Beschränkung der Haftung auf das Gesellschafts-
vermögen, wie bei Limited und EPG, ein wesentliches Element des Gläubiger-
schutzes3. Zudem hat die Ausgestaltung der Gesellschafterhaftung – als Haftung
der die Rechtsform bestimmenden Personen – im Fall der Fremdorganschaft bei
der Rechtsformwahl ein größeres Gewicht als etwa die Haftung der Geschäfts-
führer. Die Ausgestaltung der Gesellschafterhaftung ist daher auch ein wesentli-
ches Kriterium für den Erfolg einer Rechtsform. Eine gemeinsame Betrachtung
der Limited und der EPG ist zunächst deshalb erkenntnisreich, weil beide Rechts-
formen ein Mindestkapital ohne erhöhten Mindestbetrag aufweisen4. Zudem
kann der Ausschüttungsbemessung mit den IFRS bei Limited und EPG das glei-
che Rechnungslegungsregelwerk zugrundezulegen sein5. Die beiden Rechtsfor-
men ähneln sich auch sonst frappierend, wie gezeigt werden wird.

Zur Gesellschafterhaftung bei der Limited liegen zwar verschiedene deutsch-
sprachige Monographien vor6. Diese berücksichtigen jedoch regelmäßig engli-
sche Originalquellen nicht hinreichend7. Vor allem aber vernachlässigt der bishe-
rige Forschungsstand wesentliche systematische Zusammenhänge. Zu kurz kom-
men insbesondere die Verknüpfungen der Haftung des Gesellschafters mit (i) der
Preisgabe des Vorsichtsprinzips im Wege der „Internationalisierung“ der Rech-
nungslegung durch die IFRS, (ii) den lückenhaften jeweiligen Kapitalschutzregi-
mes sowie (iii) den unzureichenden jeweils anwendbaren insolvenzrechtlichen

1 Auch als Societas Privata Europaea bezeichnet.
2 Vgl. Tebben, in: Michalski, § 7 Rn. 3.
3 Vgl. Roth, in: Roth/Altmeppen, Einl. Rn. 32 (zur GmbH).
4 Dazu siehe den Text bei Fn. 113 ff. in Teil 2.
5 Siehe den Text bei Fn. 268 ff. in Teil 2 und 630 ff. in Teil 3.
6 Siehe Otte, Buchmann, Jansen, jeweils passim.
7 Vgl. Otte, S. 78 ff.; Buchmann, S. 44 f.; Jansen, S. 75 ff.



Bestimmungen8. Zur EPG in Gestalt des EPG-VO-E sind jüngst zwei deutsch-
sprachige Monographien zum Gläubigerschutz im Allgemeinen erschienen, wel-
che auch die Kapitalschutzregeln darstellen, die Rechnungslegungsvorschriften9

und die anwendbaren insolvenzrechtlichen Regelungen10 jedoch nur knapp be-
handeln.

Indes drohen im Spannungsfeld aller drei Regelungsbereiche sowohl bei der
Limited als auch bei der EPG Schutzlücken und eine unausgewogene Bevor-
teilung der Gesellschafter gegenüber den Gläubigern der Gesellschaft. Bei den in
Folge der Rechtsprechung des EuGH11 (nach wie vor) europaweit12 in nennens-
werter Zahl13 anzutreffenden Limiteds mit einem vom Satzungssitz abweichen-
den ausländischen Verwaltungssitz, sogenannten Auslandsgesellschaften, ver-
schärft sich diese Erscheinung noch durch die schwierige internationalprivat-
rechtliche Qualifikation der Schutzinstrumente des nationalen Rechts. Das gilt
stärker noch für die EPG, auf die – abhängig von der Qualifikation der jeweili-
gen Norm – in erheblichem Umfang das Recht desjenigen Mitgliedstaats zur An-
wendung kommen soll, in dem die EPG ihren eingetragenen Sitz hat14.

In dieser Arbeit werden die Schutzinstrumente im Hinblick auf die Haftung
des Gesellschafters präventive und reaktive Kapitalschutzinstrumente unterschie-
den: Präventive Kapitalschutzinstrumente wirken vor allem außerhalb der Krise
der Gesellschaft (Beispiel: Ausschüttungsregeln), reaktive Kapitalschutzinstru-
mente nur in der Krise (Beispiel: Insolvenzantragsverschleppungshaftung i. w.S.).
Bei der Darstellung der präventiven Kapitalschutzinstrumente werden die ein-
schlägigen Rechnungslegungsregelwerke einbezogen, welche die Reichweite bi-
lanzieller Kapitalerhaltungsregeln naturgemäß maßgeblich bestimmen. Das gilt
insbesondere vor dem Hintergrund der Verdrängung des Vorsichtsprinzips durch
die Zeitwert-Bewertung der IFRS15. Ein weiterer Schwerpunkt der Untersuchung
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8 Das gilt – entgegen ihrem Titel – jedenfalls im Hinblick auf das Insolvenzrecht
auch für die Arbeit Röhrichts, siehe dort S. 229 ff., 259 f.

9 Vgl. Pfennig, S. 118 ff. Zu früheren Überlegungen zu einer EPG vgl. Fröhlich, pas-
sim (zur Frage des Kapitalersatzrechts).

10 Vgl. Maschke, S. 261 ff.
11 EuGH, Urteil vom 09.03.1999, Rs. C-212/97 („Centros“), NJW 1999, 2027; Urteil

vom 05.11.2002, Rs. C-208/00 („Überseering“), NJW 2002, 3614; Urteil vom 30.09.
2003, Rs. C-167/01 („Inspire Art“), NJW 2003, 3331.

12 Und sogar weltweit: Becht/C. Mayer/Wagner, S. 27, nennen für die USA eine Zahl
von 15.100 (mutmaßlichen) Auslandsgesellschaften.

13 Im Jahr 2008 gingen Schätzungen von einem Bestand von allein 40.000 Limiteds
mit Verwaltungssitz in Deutschland aus (Sueddeutsche.de, 26.06.2008, http:/ /www.
sueddeutsche.de/wirtschaft/181/302177/text/; Manager-Magazin.de, 26.06.2008, http://
www.managermagazin.de/unternehmen/mittelstand/0,2828,562274,00.html).

14 Siehe den Text bei Fn. 140 ff. in Teil 3.
15 Auch (euphemistisch) als „fair-value“-Bewertung bezeichnet, siehe den Text bei

Fn. 318 ff. in Teil 2.



der präventiven Kapitalschutzinstrumente liegt bei dem sogenannten Solvenztest,
dessen Einführung im Schrifttum rechtsformübergreifend vorgeschlagen wird,
um bilanzielle Kapitalerhaltungsregeln zu ersetzen16. Dessen Einführung fordert
für EPGs mit einem Nennkapital von weniger als 8.000 A auch das Europäische
Parlament17. Bei der Darstellung der reaktiven Kapitalschutzinstrumente liegt
ein Schwerpunkt bei dem auf die Limited anwendbaren Haftungsinstitut des
„wrongful trading“. Die Einführung dieser Sanierungsverschleppungshaftung18

wird im Schrifttum für die EPG und sogar für die GmbH gefordert19. Die Rechts-
lage bei der GmbH findet in dieser Arbeit Erwähnung, soweit dies dem Verständ-
nis der Regelungen betreffend Limited und EPG dienlich erscheint. (Dabei wird
die GmbH in Gestalt der „UG (haftungsbeschränkt)“20 nicht gesondert berück-
sichtigt, da diese nur vorübergehend ein unter dem für die GmbH geltenden Min-
destkapital liegendes Nennkapital aufweisen soll21 und für die UG zudem die im
Schrifttum bereits erschöpfend behandelten Regelungen des GmbHG unmittelbar
gelten22.)

Übergreifendes Ziel der Arbeit ist die Untersuchung, wie bei Kapitalgesell-
schaften ohne ein vorgeschriebenes Mindestkapital mit erhöhtem Mindestbe-
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16 Triebel/Otte, ZIP 2006, 311, 313: Ersatz der §§ 30, 31 GmbHG.
17 Legislative Entschließung des Europäischen Parlaments vom 10. März 2009 zu

dem Vorschlag für eine Verordnung des Rates über das Statut der Europäischen Pri-
vatgesellschaft, Abänderung 33 (Dokument Nr. P6_TA(2009)0094, zugänglich unter
http://www.europarl.europa.eu/sides/getDoc.do?pubRef=-//EP//TEXT+TA+P6-TA-2009-
0094+0+DOC+XML+V0//DE&language=DE).

18 Siehe den Text bei Fn. 1350 f. in Teil 2.
19 So für die EPG Hommelhoff/Teichmann, DStR 2008, 925, 933; für die GmbH Wa-

chendorf, passim; rechtsformübergreifend „Hochrangige Gruppe von Experten auf dem
Gebiet des Gesellschaftsrechts“, S. 93 f.

20 Die Bezeichnung „Unternehmergesellschaft (haftungsbeschränkt)“ ist völlig miß-
raten: 1. Beschränkt ist bei der UG nicht die Haftung der Gesellschaft, die selbstver-
ständlich unbeschränkt haftet. Daß die aus dem Jahr 1892 stammende Bezeichnung der
echten GmbH ebenso ungenau, mittlerweile aber allgemein üblich ist, dient kaum als
Rechtfertigung. 2. Bei der UG ist vielmehr die Haftung des Gesellschafters auf seine
Einlage beschränkt; dies ist aber auch bei jedem Kommanditisten, GmbH-Gesellschaf-
ter, Aktionär oder Genossen der Fall, so daß insoweit keine begriffsbildende Beson-
derheit der UG vorliegt. 3. Die Eigenschaft, Unternehmer (im Sinne des allgemeinen
Sprachgebrauchs) zu sein, ist ebenfalls keine Besonderheit des Inhabers einer UG, son-
dern etwa auch bei jedem Einzelkaufmann, oHG-Gesellschafter oder Gesellschafter-Ge-
schäftsführer einer echten GmbH anzutreffen. 4. Der Begriff des Unternehmers ist im
Hinblick auf den juristischen Sprachgebrauch zu § 14 BGB unglücklich gewählt; vor
dem Hintergrund der Abgrenzungsschwierigkeiten bei Organmitgliedern und Existenz-
gründern (siehe dazu Micklitz, in Rebmann/Säcker/Rixecker, § 13 Rn. 49 ff.) könnten
„Unternehmer“, die Verbraucher im Sinne des § 13 BGB sind, in Erscheinung treten.

21 Ziel ist die Erhöhung des Nennkapitals auf den für die GmbH geltenden Mindest-
betrag von 25.000 A (§ 5 I GmbHG), wozu Gewinne der UG kraft Gesetzes zu thesau-
rieren sind (§ 5a III, V GmbHG).

22 § 5a GmbHG.


