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¢) Fehlende Parallelitit von Fremd- und
Eigenkapitalfinanzierung

d) Keine Berechtigung des Hybridkapitalgebers am
Erfolg der getitigten Investition (Treuhand,
mittelbare und unmittelbare Stellvertretung)
aa) Handeln fiir fremde Rechnung bei der

Uberlassung echten Hybridkapitals
bb) Handeln fiir fremde Rechnung bei unechter
Hybridkapitalfinanzierung
€) Zusammenfassung
2. Fehlende oder nicht ausreichende Risikorealisierung
mangels Einflusses des Kapitalgebers

a) Der Kleinbeteiligte gemif § 39 Abs. 5 InsO als
gesetzlicher Prototyp eines einflusslosen
(Hybrid-)Kapitalgebers?
aa) Einflussnahme durch Beteiligung an der

Geschiftsfithrung

aaa) Rechtfertigung der Riickausnahme vor
Inkrafitreten des MoMiG

bbb) Rechtfertigung der Riickausnahme nach

Inkrafitreten des MoMiG

(1) Fortgeltung der bisherigen
Rechtfertigung trotz Inkrafitreten des
MoMiG?

(2) Beeinflussung des Geschiftsrisikos
als nunmehr mafigeblicher
Ankniipfungspunkt

ccc) Fazit
bb) Einflussnahme durch Haftkapitalbeteiligung
von mehr als 10%
aaa) Einflussnahmemoglichkeit eines mit 10%
oder weniger an einer GmbH beteiligten

Gesellschafters

bbb) Einflussnahmemdglichkeit eines mit 10%
oder weniger an einer AG beteiligten

Aktionérs

24

203

203

205

205

206
207

208

209

210

210

211

211

212

214

214

216

218



Inhaltsverzeichnis

cc) Fazit zum geltenden § 39 Abs. 5 InsO
b) Bestimmung der Einflusslosigkeit nach Sinn und
Zweck des § 39 Abs. 1 Nr. 5 InsO
aa) Beeinflussung risikorelevanter Schaltstellen
der Unternehmung
bb) Unternehmenssteuerung als risikorelevante
Schaltstelle, Systematisierung der
Unternehmenssteuerung im Sinne der
klassischen Managementlehre
cc) Typisierende Zuordnung von
Steuerungsaufgaben innerhalb der Gesellschaft
dd) Notwendige Korrektur des § 39 Abs. 5 InsO
aaa) Fallgruppe ,,geschiftsfiihrender
Gesellschafter”
bbb) Fallgruppe ,,Nur-Gesellschafter
(1) Gesellschafter mit mittelbarer
Einflussmacht
(2) Gesellschafter mit unmittelbarer
Einflussmacht
ee) Zusammenfassung, Ubertragung der
Ergebnisse auf atypisch-risikobereite
Kapitalgeber
aaa) Titigwerden des atypisch-risikobereiten
Kapitalgebers als
Geschiftsfithrungsorgan
bbb) Sperrminoritit oder
sperrminoritdtsihnlicher Einfluss des
atypisch-risikobereiten Kapitalgebers
einer AG
ccc) Atypisch-risikobereiter Kapitalgeber
einer GmbH mit mindestens 10%-iger
Stimmkraft oder vergleichbaren
Einflussrechten
¢) Fazit zur fehlenden Gefahr der Risikorealisierung
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V. Umsetzung der verhaltenssteuernden,
risikominimierenden Anreize durch Anpassung des
geltenden Liquidations- und Insolvenzrechts

Insolvenzrecht

1.

a)

b)

c)

Nachrangige Befriedigung bestimmter

Kapitalgeber als in der Insolvenzordnung

enthaltene Wertung (§ 39 Abs. 1 Nr. 5 InsOQ),

Vorschlédge de lege lata und de lege ferenda

Ausschluss von der Nachrangigkeitsfolge bei

fehlender Risikorealisierungsgefahr als in der

Insolvenzordnung enthaltene Wertung

(§ 39 Abs. 5 InsO)

Absicherung des insolvenzrechtlichen Nachrangs

aa) Absicherung durch Verbot der Verfolgung von
Forderungen auferhalb der Insolvenzordnung
(§§ 87, 88, 89, 96 InsO)

bb) Absicherung durch Ubergang der
Verwaltungs- und Verfiigungsbefugnis auf den
Insolvenzverwalter (§ 80 InsO)

cc) Absicherung durch Anfechtung (§ 135 Abs. 1
Nr. 2 InsO)

Liquidationsrecht

a)

b)

Unterschiede zur InsO, Defizite des

Liquidationsrechts, Reformdiskussion

aa) Funktion des Liquidationsrechts,
Kompetenzkonflikte mit dem Insolvenzrecht

bb) Diskrepanz von Vermégenslosigkeit und
Masselosigkeit

cc) Bisherige Vorschlige zur Verbesserung des
Gléaubigerschutzes in der masselosen Insolvenz

Eigener Vorschlag: Angleichung der Rechtsfolgen

des Liquidations- an das Insolvenzrecht durch

Einfiihrung eines liquidationsrechtlichen

Nachrangs

aa) Der Vorschlag im Uberblick

bb) Konkretisierung des Vorschlags: Die
Einfiihrung eines liquidationsrechtlichen
Nachrangs en détail
aaa) Zeitliche Beschréinkung des Nachrangs
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bbb) Schutz der nachrangigen Glaubiger vor
verzogerter Ingangsetzung des

Sperrjahres

ccc) Verzinsung nachrangiger Forderungen
fiir die Dauer des Sperrjahres
cc) Absicherung des liquidationsrechtlichen
Nachrangs
aaa) Absicherung durch
liquidationsrechtliches
Vollstreckungsverbot
bbb) Absicherung durch

Vollstreckungsabwehrklage und

Drittvollstreckungsabwehrklage

(1) Vollstreckungsabwehrklage der
Gesellschaft (§ 767 ZPO)

(2) Herleitung und Funktionsweise einer
sog.
»Drittvollstreckungsabwehrklage*

(3) Verlangerte
(Dritt-)Vollstreckungsabwehrklage,
Verhiltnis zur Gldubigeranfechtung
nach dem AnfG

(a) Verlidngerte
Drittvollstreckungsabwehrklage

(b) Verhiéltnis der verlingerten
Drittvollstreckungsabwehrklage zur
Anfechtung nach dem AnfG

(4) Berechtigung nachrangiger
Gldubiger zur Erhebung der
(verldngerten)
Drittvollstreckungsabwehrklage
gegen einen vollstreckenden
Konkurrenten?

(5) Zusammenfassung zur
(Dritt-)Volistreckungsabwehrklage

ccc) Absicherung durch Anfechtung

(8§ 6, 10 AnfG)

3. Zusammenfassung der vorgeschlagenen Maflnahmen
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§ 9 Das Schiédigungspotential informationsprivilegierter
Kapitalgeber und dessen Kompensation durch die Erhéhung des
Anfechtungsrisikos in Liquidation und Insolvenz der
Gesellschaft

I. Schédigungspotential informationsprivilegierter

Kapitalgeber
1. Konkretisierung der Merkmale , Informationsprivileg*
und , Kapitalgeber*

a) Merkmal ,,Kapitalgeber*

b) Merkmal , Informationsprivileg™, Abgrenzung
eines informationsprivilegierten von einem
normal-informierten Gléubiger, Orientierung am
MaBstab des § 136 InsO i.V.m. §§ 230 ff. HGB
aa) Analyse der informationsrelevanten

Tatbestandsmerkmale des § 136 InsO i.V.m.
§§ 230 ff. HGB
bb) Kriterien zur Abgrenzung normal-informierter
von informationsprivilegierten Kapitalgebern
cc) Rechtsgrund des Informationsprivilegs

¢) Fallgruppen informationsprivilegierter

Kapitalgeber
2. Typen informationsprivilegierter Kapitalgeber

a) Informationsprivilegiert-risikobereite
Kapitalgeber

b) Nur-informationsprivilegierte Kapitalgeber

3. Schédigungspotential informationsprivilegierter

Kapitalgeber

a) Schidigungspotential im Insolvenzverfahren
aa) Schidigung durch Missachtung des

Grundsatzes der Glaubigergleichbehandlung
bb) Schiddigung durch Entgegennahme
inkongruenter Deckungen
cc) Fazit

b) Schéddigungspotential in der (masselosen)

Liquidation
4. Erheblichkeit der Finanzierungscausa?
5. Zusammenfassung

28

258

259

259
260

261

262

263
263

264
265

265
265

266
266

266

267
268

268
269
270



Inhalisverzeichnis

II. Verringerung des Schiadigungspotentials durch Erhdhung
des Anfechtungsrisikos
1. Vorschlidge zur Erhhung des Anfechtungsrisikos
a) Verzicht auf subjektive Tatbestandsmerkmale
aa) Erh6hung des Anfechtungsrisikos durch
Verzicht auf subjektive Tatbestandsmerkmale
bb) Erhohte Effizienz und Praktikabilitét der
Anfechtungsnorm bei Verzicht auf subjektive
Tatbestandsmerkmale
b) Differenzierung nach Gliubigertypen und
Schidigungspotential
c) Zusammenfassung der Vorschldge und Fortgang
der Untersuchung
2. Umsetzung der Vorschldge durch Modifikation und
Ergédnzung bestehender Anfechtungsvorschriften
a) Anfechtung gegeniiber informationsprivilegiert-
risikobereiten Kapitalgebern
aa) Die bestehenden Anfechtungsregeln des § 135
Abs. 1 Nr. 2 InsO und des § 6 Abs. 1 Nr. 2 AnfG
aaa) Anfechtbarkeit einer Darlehenstilgung
gegeniiber Gesellschafter-
Darlehensgebern
(1) Anfechtbarkeit aufgrund von § 135
Abs. 1 Nr. 2 InsO
(2) Anfechtbarkeit aufgrund von § 6
Abs. 1 Nr. 2 AnfG
bbb) Riickgewihr der Darlehenstilgung,
Wiederaufleben des
Darlehensriickerstattungsanspruchs
ccc) Sinn und Zweck der §§ 135 Abs. 1 Nr. 2
InsO, 6 Abs. 1 Nr. 2 AnfG
bb) Defizite des geltenden Rechts, Bestimmung des
Modifikationsbedarfs
cc) Anderungsvorschlag zu den §§ 135 Abs. 1
Nr. 2 InsO, 6 Abs. 1 Nr. 2 AnfG
aaa) Neufassung der Vorschriften de lege
ferenda
bbb) Sinn und Zweck der modifizierten
Vorschriften
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b)

30

ccc) Notwendigkeit einer Differenzierung
zwischen insolvenz- und
liquidationsrechtlichem Kontext,
Notwendigkeit einer Differenzierung
zwischen inkongruenten und kongruenten
Deckungen?
dd) Fazit
Anfechtung gegeniiber nur-
informationsprivilegierten Kapitalgebern
aa) Die bestehende Regelung des § 136 InsO
aaa) Regelungsgehalt
bbb) Sinn und Zweck des § 136 InsO
ccc) Analoge Anwendung des § 136 InsO auf
vergleichbare Sachverhalte?
bb) Defizite des geltenden Rechts, Bestimmung des
Modifikationsbedarfs
aaa) Unzureichender Adressatenkreis
bbb) Das anwendungshindernde
Tatbestandsmerkmal der Auflésung der
stillen Gesellschaft durch , besondere
Vereinbarung®
ccc) Fehlende Parallelvorschrift im AnfG
cc) Anderungsvorschlag: Beseitigung der Defizite
durch Modifikation des § 136 InsO und
Einfiihrung einer anfechtungsrechtlichen
Parallelvorschrift
aaa) Neufassung des § 136 InsO
(1) Erweiterung des Adressatenkreises
(2) Anfechtung inkongruenter und
kongruenter Deckungen
(3) Konkreter Normierungsvorschlag
(4) Erlduterungen zur vorgeschlagenen
Neufassung _
bbb) Einfiithrung eines auBlerinsolvenzlichen
Anfechtungstatbestandes zu Lasten
»hur“-informationsprivilegierter
Kapitalgeber
(1) Unterschiede zwischen insolvenz-
und anfechtungsrechtlichem Kontext
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(2) Konkreter Normierungsvorschlag 299
(3) Erlduterungen zum vorgeschlagenen
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§ 6 b AnfG-V 299
dd) Beispielhafte Einordnung
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AnfG-V 300
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