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Anspriiche Dritter und Wege der Haftungsbegrenzung, ZGR 2015, 266; W.-H. Roth, Grenziiber-
schreitender Rechtsformwechsel nach VALE, FS Hoffmann-Becking, 2013, S.965; W.-H. Roth, In-
ternationalprivatrechtliche Aspekte der Personengesellschaften, ZGR 2014, 168; Wagenhofer, Interna-
tionale Rechnungslegungsstandards — IAS/IFRS, 2009; Wagner, Der Regierungsentwurf fiir ein
Drittes Gesetz zur Anderung des Umwandlungsgesetzes, DStR 2010, 1629; Wallach, Die Regulierung
von Personengesellschaften im Kapitalanlagegesetzbuch, ZGR 2014, 289; Weber-Grellet, Bilanzrecht
im Lichte, Bilanzsteuerrecht im Schatten des EuGH, DB 1996, 2089; Weber-R ey, Ausstrahlungen des
Aufsichtsrechts (insbesondere fiir Banken und Versicherungen) auf das Aktienrecht — oder die Infiltrati-
on von Regelungssitzen?, ZGR 2010, 543; Weber-Rey, Der Aufsichtsrat in der europiischen Perspek-
tive — Vorschlige und Ideen fiir eine wirksame Corporate Governance, NZG 2013, 766; Weber-Rey/
Reps, Ankerbeteiligungen: Chancen flir die Corporate Governance, Rechtsrahmen und Investoren-
vereinbarungen, ZGR 2013, 597; Weller, Die ,,Wechselbalgtheorie®, FS Goette, 2011, S. 583; Weller/
Benz, Klimaschutz und Corporate Governance, ZGR 2022, 563; Weller/H681/Seemann, Klimaneut-
ralitit im Privatrecht, ZEuP 2024, 575; Werlauff, Can National Company Law Require a Branch of
a Foreign Company to Have an Independent Name?, ECL 2014, 165; Wertenbruch, Sitz, Gesell-
schaftsstatut und nationale sowie internationale Gerichtsstinde der Personengesellschaft nach MoPeG,
NZG 2023, 1343; Wicke, Flexibilisierung der HV-Teilnahme und Stimmrechtsausiibung — neue Mog-
lichkeiten zur Gestaltung der AG-Satzung nach dem ARUG, FS Kanzleiter, 2010, S.415; Wiersch,
Der Richtlinienentwurf zu Transaktionen mit nahestehenden Unternehmen und Personen — Sinnvolle
Verstirkung des Minderheitenschutzes?, NZG 2014, 1131; Wiesner, Neue Briissler Impulse fiir Cor-
porate Governance und Gesellschaftsrecht, BB 2003, 213; Wilsing, Corporate Governance in
Deutschland und Europa, ZGR 2012, 291; Windbichler, Eine internationale Landkarte der Personen-
gesellschaften, ZGR 2014, 110; Winner, Active Shareholders and European Takeover Regulation,
ECFR 2014, 364; Winner, Das Pflichtangebot nach neuem Ubernahmerecht, O]Z 2006, 659; Win-
ner, Derivate und Beteiligungstransparenz — Zur novellierten Transparenzrichtlinie, GesRZ 2014, 141;
‘Winner, Protection of Creditors and Minority Shareholders in Cross-border Transactions, ECFR
2019, 44; Winner/Schulz, Aktuelle Entwicklungen im Ubernahmerecht — M&A und die Krise,
OBA 2010, 82; Witt, Modernisierung der Gesellschaftsrechte in Europa, ZGR 2009, 872; Wojcik/
Ceyssens, Der einheitliche EU-Bankenabwicklungsmechanismus: Vollendung der Bankenunion,
Schutz des Steuerzahlers, EuZW 2014, 893; Wolf, Mehrstimmrechtsaktien, 2023; Wiinscher, Die
Disqualifikation von Geschiftsfithrern und. Vorstandsmitgliedern nach dem GesDigG, RdW 2023,
854; Wymeersch, A New look at the Debate about the Takeover Directive, FS Hommelhoff, 2012,
S. 1375; Wymeersch, Ubernahmezmgebote und Pflichtangebote, ZGR 2002, 520; Zetzsche, Die neue
Aktionirsrechte-Richtlinie: Auf dem Weg zur Virtuellen Hauptversammlung, NZG 2007, 686; Zetz-
sche, Know Your Shareholder, der intermediirsgestiitzte Aktiondrsbegriff und das Hauptversamm-
lungsverfahren, ZGR 2019, 1; Zetzsche, Langfristigkeit im Aktienrecht? — Der Vorschlag der Europii-
schen Kommission zur Reform der Aktionirsrechterichtlinie, NZG 2014, 1121; Zetzsche/Preiner,
Der Verhaltenskodex flir Stimmberater zwischen Vertrags- und Wettbewerbsrecht, AG 2014, 685;
Zwirlein-Forschner, Grenziiberschreitende Umwandlungen auBerhalb der Mobilititsrichtlinie, ZGR
Sonderheft 2023, 195.

A. Entwicklungslinien im Europiischen Gesellschaftsrecht

I. Gesellschaftsrecht — Rechtsgebiet mit europaischer Tradition

Gesellschaftsrecht ist von der Geburtsstunde der Europiischen Gemeinschaft an ein
Wirtschafts- und Rechtsbereich, dem sich die Kommission mit intensiver Begleitung der
Wissenschaft widmete. Bereits in den 50er Jahren des 20. Jahrhunderts wird die rechtspoli-
tische Diskussion stark von der Rechtswissenschaft begleitet. Das Gesellschaftsrecht kann
insgesamt als Erfolgsgeschichte europdischer Regelungsbemiihungen angesehen
werden.!

Zentrales Ziel des europiischen Gesellschaftsrechts ist gemil Art. 50 II lit. g AEUV der
Gesellschafter- und Glaubigerschutz im Rahmen der Verwirklichung der Niederlas-
sungsfreiheit, soweit er erforderlich ist. Daher ist in vielen Bereichen eine Harmonisierung

T Kalss EuZW 2015, 252; Kalss/Burger/Eckert Entwicklung S.365; Kalss/Oppitz/Zollner Kap-
MarktR § 1 Rn. 70.

EL 62 Januar 2025 Kalss/Deutsch 17



§20 3-5 Gesellschaftsrecht

iiber alle europiischen Staaten hinweg weder erforderlich noch angemessen und sind natio-
nale Regelungen flir kleine und mittlere Unternehmen viel geeigneter. Dies folgt aus dem
Prinzip der Subsidiaritit gem Art.5 AEUV.?

Das europiische Gesellschaftsrecht steht vor den beiden groflen Alternativen, ein ein-
heitliches harmonisiertes Recht fiir die Gesellschaften zu schaften, somit die Entscheidung
von oben zu treffen, oder den Rahmen fur die Freiheit zu spannen, moglichst viele natio-
nale Regelungsangebote und Regelungen zu sichern.® Zunichst startete die Europiische
Gemeinschaft mit dem Anspruch auf Harmonisierung und legte Maf3 an der offenen Kapi-
talgesellschaft (Public Limited Company) und orientierte sich dabei am hohen und weit auszi-
selierten Standard der deutschen Aktiengesellschaft.*

Trotz des vielfiltigen Bemiihens des Europidischen Normgebers zur Angleichung der
mitgliedschaftlichen Regelungen haben sich die bislang 27 unterschiedlichen nationalen
Rechtsordnungen und Wertvorstellungen erhalten und auch erhalten sollen.®> Dies zeigt
sich deutlich in der Wahl der Richtlinie als maBgebliches Regelungs- und Gestal-
tungselement.® Verstirkt wird dieses Bemiihen durch den Umstand, dass die gesell-
schaftsrechtlichen Richtlinien, Richtlinien mit Mindestharmonisierung und nationa-
len Wahlrechten sind und damit dem einzelnen Mitgliedsstaat noch
Gestaltungsmoglichkeiten offen halten. Noch deutlicher wird dies bei Empfehlungen,
wie sie gerade im Bereich der Corporate Governance eingesetzt werden. Dies steht im
klaren Gegensatz zum Kapitalmarktrecht, das immer deutlicher auf eine Voll- oder
Maximalharmonisierung zielt.”

II. Unternehmensrechtliche Infrastruktur

Mit der ersten Richtlinie (,,Publizitits-Richtlinie®), die 1968 verabschiedet wurde,
wurde die Richtung des europiischen Gesellschaftsrechts auf das Kapitalgesellschafts-
recht festgelegt. Die erste Richtlinie leistete aber mehr. Mit der Vorgabe fiir die Registrie-
rung — von Kapitalgesellschaften — und mit der Regelung der Offenlegung von Griin-
dungsdaten und der Publizititswirkungen der Eintragung und schlieBlich mit der
Anerkennung einer Vertretungsbefugnis wurde eine ganz zentrale Einrichtung europaweit
festgelegt. Die Einrichtung und Etablierung eines Handelsregisters und die Regist-
rierung der Unternehmen markieren eine maligebliche regulatorische Infrastruktur-
leistung nicht nur fiir Kapitalgesellschaften, sondern fur alle Unternehmenstriger, somit
auch flir Einzelunternehmen und fiir die Personengesellschaft. Die nunmehr in die GesR-
RL iiberfithrte (dazu — Rn.255) erste Richtlinie war daher nicht nur der Auftakt zu
einem europiischen Kapitalgesellschaftsrecht. Vielmehr erbrachte die Richtlinie damit eine
herausragende unternehmensrechtliche Leistung, nimlich die Zurverfligungstellung ei-
nes Registers, das mit offentlichem Glauben versehen ist und dem bei Eintragung oder
Unterlassung einer Eintragung weitreichende Wirkungen und Rechtsfolgen (Publizitits-
wirkungen, Vertrauensschutz) zuerkannt werden.® Vielfach sind die Etablierung eines
Handels- oder Unternehmensregisters ebenso wie die Eintragungswirkungen iiber die
Umsetzung der Gesellschaftsrechts-RL hinausgehend nicht nur fiir Kapitalgesell-

2 Hopt EuZW 2012, 481 (482); Roth/Kindler Corporate Law/S. Roth S. 19.

3 Roth/Kindler Corporate Law/S. Roth S.21.

4 Roth/Kindler Corporate Law/S. Roth S. 1.

5 Vgl. Hommelhoff FS Stilz, 2014, 287; Lutter/Bayer/Schmidt EurUnternehmensR § 2 Rn. 2 f;
Teichmann, Binnenmarktkonformes Gesellschaftsrecht, 2006, S. 5 ft.

¢ Lutter/Bayer/Schmidt EurUnternehmensR § 1 Rn. 7.

7 Kalss EuZW 2015, 252 (253); Kalss/Oppitz/Zollner KapMarktR § 1 Rn. 68; Veil, Regulating
EU Capital Markets Union/Grigoleit, 2024, S. 89; Veil ZGR 2014, 544 (544 ff.).

8 Kalss GesRZ 2020, 365.
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A. Entwicklungslinien im Europiischen Gesellschaftsrecht 6-8 §20

schaften, sondern fiir alle Unternehmen geregelt, wie § 15 HGB in Deutschland und
§ 15 UGB in Osterreich zeigen.”

III. Funktionale Ausrichtung — punktuelle Regelung

Dachfirst des europiischen Gesellschaftsrechts ist die Niederlassungsfreiheit. Daraus
begriinden sich die Rechtsangleichung und die Etablierung supranationaler Rechtsformen.
Die Gestaltung europidischen Gesellschaftsrechts ist daher funktional auf die Ver-
wirklichung der Niederlassungsfreiheit ausgerichtet. Daher ist es auch nicht erforder-
lich, dass das gesamte europiische Gesellschaftsrecht vereinheitlicht und gleichgerichtet
wird, vielmehr ist es nur soweit erforderlich, als dies die Niederlassungsfreiheit verlangt.
Die Notwendigkeit rechtlicher Regelung und Unterstiitzung folgt schon allein aus dem
Umstand, dass Gesellschaften keine natiirlichen Personen, sondern erst durch Rechtsakt
geschaffene Schépfungen des Rechts sind.'® Genau deshalb sehen die europiischen
Grundlagen eine Ermichtigungskompetenz zur Verabschiedung rechtsangleichender
Richtlinien und Verordnungen vor.

Der europiische Gesetzgeber hatte wegen dieser funktionalen Ausrichtung des Gesell-
schaftsrechts von Anfang an nicht die Absicht, ein vollstindiges Modell oder System des
Gesellschaftsrechts zu schaffen. Vielmehr sind ihm nur einzelne Aspekte im Lichte der
Niederlassungsfreiheit wichtig. Zum Teil sind sie mit dem Gesellschafter- und Glau-
bigerschutz auch bereits in der Ermichtigungsnorm von Art.50 II lit. g AEUV ge-
nannt.!!

Das europiische Gesellschaftsrecht leistet daher keinen vollkommen gleichen Beitrag
wie nationale Gesellschaftsrechte, die zur Herausbildung des Systems und der mafgeb-
lichen Regelungsbereiche des Gesellschaftsrechts beitragen. Sie werden sowohl fiir die gro-
Be kapitalmarktorientierte Kapitalgesellschaft!? sowie fiir die zweite Kapitalgesellschafts-
form, die geschlossene Kapitalgesellschaft oder " GmbH,!? herausgearbeitet. Im
europdischen Gesellschaftsrecht geht es jeweils nicht um eine Systembildung, sondern
um einen funktionalen Zugang. Die mafBlgeblichen Regelungsaufgaben fiir die je-
weilige Gesellschaftsform werden iiber die einzelnen Rechtsordnungen hinweg
vergleichend wertend erarbeitet. So werden die Fragen des Charakters einer Gesell-
schaft an und fiir sich, die Fragen der Agenturprobleme (Leitung und Uberwachung der
Fremdvermogensverwalter), der Ubertragung von Verfiigungsbefugnis, weitergehend Go-
vernance-Fragen und der Minderheitenschutz sowie der Gliubigerschutz angesprochen,
weiters Fragen des Schutzes der Gesellschafter bei ausgewihlten Gesellschaftstransaktionen
von gravierender Bedeutung oder mit einzelnen Gesellschaftern, schlieBlich Fragen des
Kontrollwechsels und erginzend des Anlegerschutzes. Bei geschlossenen Kapitalgesellschaf-
ten spielen die Regeln der Kapitalausstattung ebenso eine bedeutende Rolle wie die Lo-
sung von Gesellschafterkonflikten, zumal der Exit deutlich schwieriger ist als bei borsenno-
tierten Gesellschaften, die Fragen der Governance, Geschiftsleitung und Uberwachung
durch Aufsicht oder Gesellschafter und schlieBlich die Fragen des Gliubigerschutzes und
der Anteilstibertragung bei Fehlen eines Marktes.

9 Kalss GesRZ 2020, 365; Windbichler ZGR 2014, 110 (128).

10 Teichmann, Binnenmarktkonformes Gesellschaftsrecht, 2006, S.73.

1 Art. 50 11 lit. g AEUV: , Schutzbestimmungen [...] im Interesse der Gesellschafter sowie Dritter”,
zum geschiitzten Personenkreis Grabitz/Hilf/Nettesheim/Forsthoft AEUV Art. 50 Rn. 15; von der
Groeben/Schwarze/Hatje/Tiedje AEUV Art. 50 Rn. 24 ff.

12 Kraakman/Armour/Davies, The Anatomy of Corporate Law — A Comparative and Functional
Approach, 3. Aufl. 2017.

13 Vgl. Bachmann/Eidenmiiller/Engert/Fleischer/Schon, Rechtsregeln fiir die geschlossene Kapi-
talgesellschaft, 2012.
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Das europiische Recht kann an einzelnen Stellen verstirkend wirken oder einzelne
Grundelemente fiir eine Regelung aufgreifen und entweder ein nationales Regelungsmo-
dell iibernehmen, umgekehrt gerade modifizieren und weiterentwickeln.

IV. Schichtwerk der Harmonisierung

Die Harmonisierung im curopiischen Gesellschaftsrecht ist fir borsennotierte Gesell-
schaften, Aktiengesellschaften, geschlossene Kapitalgesellschaften (GmbH) und sonstige
Gesellschaften unterschiedlich weit fortgeschritten. Die primirrechtliche Nieder-
lassungsfreiheit gewihrleistet in ithrem umfassenden, von nationaler Kategorisierung un-
abhingigen personlichen Anwendungsbereich die grenziiberschreitende Mobilitit von
Unternehmern und Gesellschaften mit Erwerbszweck, insbesondere auch von Perso-
nengesellschaften. Die sekundérrechtlichen Rechtsakte zihlen die jeweils erfassten Ge-
sellschaftsformen grundsitzlich abschlieBend auf. Grenziiberschreitende Umgriindungen
wurden etwa nicht nur flir Aktiengesellschaften, sondern fiir alle in Anhang II der GesR-
RL genannten Kapitalgesellschaften innerhalb der europiischen Gemeinschaft in Kraft ge-
setzt. Wihrend der Anwendungsbereich von Richtlinien traditionell dadurch festgelegt
wird, dass die jeweilige nationale Rechtsform ausdriicklich fiir die Anwendbarkeit der
jeweiligen Richtlinie genannt wird, 6ffnet gerade Art. 119 GesR-RL fiir die grenziiber-
schreitende Verschmelzung — in Ubernahme des Anwendungsbereichs der ehemaligen
Richtlinie fiir die grenziiberschreitende Verschmelzung — das Regelungskonzept
und geht neben der Aufzihlung von Gesellschaften im Sinne des Anhangs II der GesR-
RL von einer funktionalen Umschreibung aus.'*

Die Richtlinien und Verordnungen konzentrieren sich auf Kapitalgesellschaften und
zeichnen ein Schichtwerk,'® in dem der Harmonisierungsgrad nach Gesellschaftstypen
unterschiedlich dicht ist, sich tendenziell bei Aktiengesellschatten deutlich erhoht und an
dessen Spitze die borsennotierte Gesellschaft steht, die parallel zur gesellschaftsrechtli-
chen Harmonisierung dem europiischen Kapitalmarktrecht unterliegt.!® Erweiterungen
bilden sich durch branchenspezifisches Aufsichtsrecht, das 6ffentlich-rechtliche Orga-
nisationspflichten fiir Banken und Versicherungsgesellschaften enthilt.

V. Personengesellschaft

Personengesellschaften werden als erwerbstidtige Rechtstriager von Art. 54 II AEUV
auf primirrechtlicher Ebene erfasst und sind Triger der Grundfreiheiten, wie dies auch
die EuGH-Judikatur eindriicklich bestitigt.!” Das europiische Gesellschaftsrecht ist kein
Recht der Personengesellschaften, vielmehr ist das europiische Gesellschaftsrecht als Recht
der Kapitalgesellschaften konzipiert.'"® Der EuGH war aber gerade auch in gesellschafts-
rechtlichen oder gesellschaftsrechtsnahen Fragen mehrfach mit Personengesellschaftsrecht
befasst, so etwa mit der Frage der Wegzugsberechtigung einer (ungarischen) Personenge-
sellschaft."

Der Grund der mangelnden Ausrichtung des europiischen Gesellschaftsrechts
auf Personengesellschaften liegt darin, dass sie typischerweise deutlich weniger grenz-
iiberschreitend titig sind, kleinere Volumina bewegen und daher Regelungsunterschie-
de weniger hinderlich sind.? Die mangelnde internationale Titigkeit ist darauf zuriick-
zufithren, dass bei — echten — Personengesellschaften noch eine natiirliche Person

14 Miernicki OJA 2024, 38 (57).

15 Vgl Kalss EuzZW 2015, 252 (252 fF.).

16 Vgl. Langenbucher AktKapMarktR /Engert § 5 Rn. 4.

7 EuGH Urt. v. 16.12.2008 — C-210/06, NJW 2009, 569 — Cartesio.

8 Grundmann EurGesR Rn. 192; Schén ZHR 2023, 123 (124 ff).

" BuGH Urt. v. 16.12.2008 — C-210/06, NJW 2009, 569 — Cartesio.

20 Kalss EuzZW 2015, 252 (253); Bayer/Habersack AktR im Wandel/Grundmann/Maslein Kap. 2
Rn. 90; vgl. allerdings Schon ZHR 2023, 123 (125).
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