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Einleitung

»ZU den drdngensten Problemen vieler Genossenschaften gehért die Verbesserung der Mog-
lichkeiten zur Kapitalausstattung. [...] Instrumente der Kapitalbeschaffung sollten auch dann
genutzt werden kdénnen, wenn sie nicht zum herkémmlichen Instrumentarium des Genos-
senschaftsrechts gehdren, soweit sie nicht die bestimmende Rolle der genossenschatftlichen

Grundsatze gefahrden.*

Vor diesem Hintergrund erortert diese Arbeit die rechtlichen Grundlagen und Grenzen von
Genussrechten in Genossenschaften. Die Genussrechte sind ein dem Genossenschaftsge-
setz (GenG)? fremdes® Finanzierungsmittel; ihr Charakter bietet der eingetragenen Genos-
senschaft (eG) und der Societas Cooperativa Europaea (SCE; Europaische Genossen-
schaft) eine Mdglichkeit, einen Weg aus der Eigenkapitalmisere® zu finden. Die Arbeit be-
leuchtet besonders die Stellen, an denen sich die Genussrechte mit dem Recht der eG und
dessen Prinzipien reiben kdnnen. Die Genussrechte werden zudem untersucht im Hinblick
darauf, ob sie als Finanzierungsmittel fir die SCE notwendig und tauglich sind. Deren
Rechtsgrundlagen, also der SCE-Verordnung (SCE-VO)® und dem SCE-Ausfiihrungsgesetz
(SCE-AG) fiir die SCE mit Sitz in Deutschland,® sind die Genussrechte indes nicht fremd.

Es fragt sich zunachst, weshalb die Genussrechte als Finanzierungsmittel fir die beiden ge-

nossenschaftlichen Rechtsformen Thema dieser Arbeit sind, obwohl — besonders fiir die eG

Schulze in: Reform des Genossenschaftsrechts, 9, 20.

Gesetz betreffend die Erwerbs- und Wirtschaftsgenossenschaften (Genossenschaftsgesetz — GenG) vom 1.
Mai 1889, abgedruckt in: RGBI. 1889, 55 und RGBI. 1898, 369, 810; zuletzt ge&ndert durch Art. 3 des Geset-
zes zur Einfiihrung der Europaischen Genossenschaft und zur Anderung des Genossenschaftsrechts vom 14.
August 2006, abgedruckt in: BGBI. I, 1911, unter neuer Uberschrift bekannt gemacht am 16. Oktober 2006,
abgedruckt in: BGBI. |, 2230.

Trotz der unsicheren Rechtslage haben in der Praxis bereits einige Genossenschaften damit begonnen, Ge-
nussrechte zu vergeben, vgl. dazu Schulze, ZfgG 2006, 253, 253 f.; Miinkner in: Genossenschaften an der
Jahrtausendwende, 114, 130; Schaffland in: Reform des Genossenschaftsrechts, 123, 127.

Dazu Beuthien, NZG 2003, 849, 849 f.; Schulze in: Reform des Genossenschaftsrechts, 9, 10; WiBmann, Das
Merkmal der nichtgeschlossenen Mitgliederzahl, 8, 14; Homann, Anséatze zur Lésung der Finanzierungsprob-
lematik, 2 ff.; Klose, Zusatzgrundkapital fir eG, 28; Birck in: FS Draheim, 109, 111 ff.; Pohl, Probleme und
Méoglichkeiten der Beschaffung, 3, 41, 43; Blomeyer/ WiBmann, Die institutionelle Problematik, 5 ff.; Seuster,
ZfgG 1970, 333, 345 ff.; Steding, NZG 1999, 140, 141; Seuster/ Gerhard, Verbesserung der Eigenkapitalaus-
stattung, 11 ff.

Verordnung (EG) Nr. 1435/2003 des Rates vom 22. Juli 2003 Uber das Statut der Européischen Genossen-
schaft (SCE), abgedruckt in: ABI.LEU 2003, L 207/1; erganzt durch die Richtlinie 2003/72/EG zur Ergénzung
des Status der Europdaischen Genossenschaft hinsichtlich der Beteiligung der Arbeithehmer, abgedruckt in:
ABI.LEU 2003, L 207/25.

Gesetz zur Ausfiihrung der Verordnung (EG) Nr. 1435/2003 des Rates vom 22. Juli 2003 Uber das Statut der
Europaischen Genossenschaft (SCE) vom 14. August 2006, in Kraft getreten am 18. August 2006, abgedruckt
in: BGBI. I, 1911.



— andere Verbesserungen und Ldsungen der Eigenkapitalproblematik von Genossenschaf-
ten vorgeschlagen werden.’

Als Finanzierungsmittel erleben die Genussrechte in den letzten Jahren eine ,Renaissance“.?
Man zieht sie haufig anderen Finanzierungsmitteln vor, weil sie sich auszeichnen durch ei-
nen hybriden, also zweiseitigen Charakter’ und ein hohes MaR an Flexibilitit. Beide ermogli-
chen es dem Emittenten, das Genussrecht anteilsdhnlich, und somit als Eigenkapital, oder
obligationsahnlich, und damit als Fremdkapital, auszugestalten.’® Mit anderen Worten: Das
emittierende Unternehmen kann die Genussrechte auf sein Finanzierungsziel zuschneiden
und im Ubrigen™" attraktiv fir den Anleger gestalten.'> Zudem gewahren Genussrechte nur
sehr begrenzten Einfluss auf den Kapitalnehmer.*®* Als sog. Mezzanine-Kapital,"* also eine

|,15

besondere Form von Nachrangkapital,” spielen sie im Bilanzrecht sowie in der Bilanzrechts-

praxis eine gewichtige Rolle.*®

Genussrechte lassen sich steuerlich so ausgestalten, dass die Vergitungen das steuerliche
Einkommen der emittierenden Gesellschaft mindern.'” Steuerrechtliche Fragen werden in
der Bearbeitung insoweit einbezogen, als sich fir die Genossenschaften bei Genussrechts-

vergaben Besonderheiten ergeben.

Das Thema Unternehmensfinanzierung hat in den letzten Jahren in Schriftum und Praxis an

Bedeutung gewonnen. Hauptgrinde dafir sind die gestiegene Zahl von Insolvenzen und die

So beispielsweise eine ,Genossenschaftliche Kommanditgesellschaft auf Aktien“ (Strieder/ Habel, BB 1995,
1857, 1857 ff.), sog. ,Asset-Backed-Securities" (Leuschner/ Briesemeister, ZfgG 2004, 100, 100 ff.), Investo-
renmitglieder (beispielsweise Ringle in: Perspektiven fiir die genossenschaftliche Finanzierung, 51, 51 ff., und
nunmehr auch vorgesehen in 8 8 Abs. 2 GenG), Industrieobligationen und Schuldscheindarlehen (Steiner/
Mader/ Starbatty, zZfgG 2004, 77, 79 ff.), typische (Kihnberger, DB 2004, 661, 663 ff.) und atypische
(Beuthien, NZG 2003, 849, 849 ff.) stille Beteiligungen oder eine zusatzfinanzierte eG (Klose, Zusatzgrundka-
pital fur eG, 152 ff.).

8 soauch Wengel, DStR 2000, 395, 395; Schaber/ Kuhn/ Eichhorn, BB 2004, 315, 315.

Zum hybriden Charakter der Genussrechte eingehend Widmayer, IStR 2001, 337, 337 ff.

Darauf weisen auch Schaber/ Kuhn/ Eichhorn (BB 2004, 315, 315) hin.

Z.B. bei der Ho6he des Zinssatzes bzw. der Gewinnbeteiligung.

2 Khnlich Kithnberger, BB 2004, 661, 667.

1 Heinemann/ Kraus in: Bosl/ Sommer, Mezzanine Finanzierung, 173.

* Die Bezeichnung ,Mezzanin“ entstammt dem Italienischen und bezeichnet ein niedriges Zwischengeschoss
inmitten zweier Hauptgeschosse eines Gebaudes, wie man es bei Baustilen der Renaissance und der Barock-
zeit antrifft, vgl. Kraif, Duden — Das Fremdwdrterbuch, Stichwort: Mezzanin.

Vgl. dazu Schrell/ Kirchner, BKR 2003, 13, 14.

Siehe dazu grundlegend Golland/ Gehlhaar/ Grossmann/ Eickhoff-Kley/ Janisch, BB 2005, Beilage Nr. 13,1, 1
ff., 17 f.; Isert/ Schaber, DStR 2005, 2097, 2098; Kiithnberger, BB 2004, 661, 661 ff.; Glindel/ Hirdes, BC 2005,
205, 206; Heinemann/ Kraus in: Bésl/ Sommer, Mezzanine Finanzierung, 171 ff.; Schaber/ Kuhn/ Eichhorn, BB
2004, 315, 315; Gerdes, BC 2006, 57, 57; Volk, BB 2003, 1224, 1226; Schrell/ Kirchner, BKR 2003, 13, 18.
Widmayer, IStR 2001, 337, 340; Schaber/ Kuhn/ Eichhorn, BB 2004, 315, 315. Genussrechtsvergaben ermdg-
lichen auch Steuervorteile.
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II"® verschéarfte Kreditvergabepraxis der Banken. Wegen der strukturellen

seit Basel
Schwéachen® der eG und SCE in der Finanzverfassung ist der Themenkomplex Finanzierung
von grof3er Wichtigkeit. Daher verwundert es nicht, dass die Erleichterung der Kapitalbe-
schaffung und -erhaltung in den genossenschaftlichen Unternehmen® eines der drei wesent-
lichen Elemente der Reform des deutschen Genossenschaftsrechts im Jahre 2006% darstell-
te.”® Die Europaische Genossenschaft, deren Finanzierungsmoglichkeiten von Gesetzes
wegen vielfaltiger sind, hat sich nicht nur zu behaupten gegeniiber den verschiedenen ge-
nossenschaftlichen Rechtsformen in den mitgliedstaatlichen Rechtsordnungen, sondern
auch im Wettbewerb mit anderen europaischen Rechtsformen wie der Europaischen Aktien-
gesellschaft (SE). Genussrechte kdnnten die Chancen der SCE in dieser Hinsicht verbes-

sern.

Warum hat diese Untersuchung die Rechtsformen der Genossenschaften zum Gegenstand?
Zwar stellen Genossenschaften auch heute noch eine bewéahrte Rechtsform im deutschen
Wirtschaftsrecht dar,?* doch haben sie in den letzten Jahrzehnten einen erheblichen Image-
verlust zu beklagen.? Die Genossenschaft wird von der 6ffentlichen Meinung allzu haufig als
eine Unternehmensform angesehen, die vorwiegend fir die Landwirtschaft oder generell den
primaren Wirtschaftssektor?®® bestimmt ist. Mitunter begegnet man der im Ausgangspunkt
zutreffenden Auffassung, die Genossenschaft sei mit dem Ziel aus der sozialen Frage des
19. Jahrhunderts hervorgegangen, den gesellschaftlichen und sozialen Missstanden des 19.

Jahrhunderts entgegenzuwirken.?” Diese Aufgabe werde nun durch die soziale Marktwirt-

% Die Vorgaben von ,Basel II* zielen verstarkt auf eine risikoorientierte Eigenkapitalunterlegung ab, um auf diese
Weise bankgeschaftliche Risiken zu mindern. Sie versuchen zudem, Systeme und Ablaufe in Kreditinstituten
zu optimieren. Ausfiihrlich zu den Regelungen und Zielen von Basel Il Volkenner/ Walter, DStR 2004, 1399,
1399 ff.

Doch auch in Hinblick auf Basel Il dirfte die Umwandlung von potentiellem Steueraufwand in Eigenkapitalsur-
rogate wie Genussrechte von verstarktem Interesse sein, vgl. Minkner in: Perspektiven fir die genossen-
schaftliche Finanzierung, 1, 25.

Auch das Bundesverfassungsgericht wies in einem Urteil zur Pflichtmitgliedschaft in genossenschaftlichen
Prufungsverbanden auf diese strukturellen Defizite hin, vgl. BVerfG NJW 2001, 2617, 2618.

Vgl. dazu die Pressemitteilung des Bundesjustizministeriums vom 25. Januar 2006, abrufbar unter:
www.bmj.bund.de.

Zur Reform des deutschen Genossenschaftsrechts vgl. beispielsweise Schulze/ Wiese, ZfgG 2006, 108, 108
ff.; Schulze, ZfgG 2006, 253, 253 f.; Helios/ Strieder, DB 2005, 2794, 2794 ff.; Schaffland/ Korte, NZG 2006,
253, 253 ff.; Pistorius, DStR 2006, 278, 278 ff.; KeRler, BB 2006, 561, 561 ff.; ders., BB 2006, 1693, 1693 ff,;
Geschwandtner/ Helios, NZG 2006, 691, 691 ff.; GroRfeld, ZfgG 2006, 101, 101 ff.; ausfihrlich Geschwandt-
ner/ Helios, Genossenschaftsrecht, 1 ff.

Dariiber hinaus sollten die Griindung ,kleiner Genossenschaften“ vereinfacht und die fir diese geltenden
Rahmenbedingungen insgesamt verbessert werden. AuRerdem wollte man eine Art Corporate Governance fir
die eG schaffen; vgl. auch Schulze/ Wiese, ZfgG 2006, 108, 121 ff.

Schulze in: Reform des Genossenschaftsrecht, 9, 13.

Schulze in: FS Dilcher, 225, 245 f.

Zu diesem gehdren neben der Landwirtschaft alle sonstigen Bereiche der Urproduktion wie Forstwirtschaft,
Tierhaltung, Fischerei und Bergbau.

Die Grundlage fiir das heutige Verstandnis einer Genossenschaft bildeten die Selbsthilfevereinigungen der
Handwerker, Kleingewerbetreibenden und Landwirte Mitte des 19. Jahrhunderts, vgl. dazu Schulze in: FS Dil-
cher, 225, 237 ff.
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schaft und die Uberflussgesellschaft erledigt; daher bediirfe es der Genossenschaften nicht
mehr.?® Auch unter Juristen mehrten sich die Stimmen, die fragten, ob Genossenschaften
heutzutage {iberhaupt noch zeitgemaR seien® — nicht selten wurde die Genossenschaft als
eine ,Uberholte* Rechtsform bezeichnet.*® Sinkende Genossenschaftszahlen und Neugriin-
dungsquoten® scheinen dies zu belegen. Andere wiederum fiihren den Riickgang der An-
zahl von Genossenschaften vornehmlich auf die zahlreichen Fusionen® zuriick und lehnen

Bezeichnungen wie ,antiquierte” oder ,iberholte Vereinigungsform* ab.®

In diese grundsatzliche Diskussion — die hier nicht weiter aufgegriffen werden soll — hinein
stof3en nunmehr zwei grundlegende Entwicklungen im deutschen Genossenschaftsecht: die
bereits angesprochene Novellierung des nationalen Genossenschaftsgesetzes und der
Startschuss fur die Europaischen Genossenschaften (mit Sitz in Deutschland) durch Inkraft-
treten der SCE-VO* und des SCE-AG am 18. August 2006. Erstere gibt der eG ein neues
Gesicht mit kapitalistischen Zigen; SCE-VO und SCE-AG rufen die SCE ins Leben. Als noch
junge Gesellschaftsform ist sie von grol3em Interesse fir die Bearbeitung. Dass die eG auf-
grund der Gesetzesanderungen in den kommenden Jahren einen Grindungsboom erleben
werden, mag man bezweifeln. Dennoch ist auch sie durch die Gesetzesreform wieder ins
juristische ,Rampenlicht” gertickt worden. Nicht zu vergessen ist letztlich auch die immense
wirtschaftliche Bedeutung der Genossenschaften in Deutschland. Aktuell sind hierzulande
mehr als 17 Millionen Menschen Mitglieder in 5500 Genossenschaften.®® Ende 2004 wiesen
allein die deutschen Kreditgenossenschaften eine Bilanzsumme von 576 Mrd. Euro auf.*
Angesichts dieser Wertigkeit der Genossenschaften im Wirtschaftsleben, die in einem deutli-
chen Kontrast zu ihrem Ruf und ihren finanziellen Mdglichkeiten steht, gilt es umso mehr,

Wege zu finden, die diese Distanz verringern.

Dazu bieten sich die Genussrechte an. Ich beschreibe die Genussrechte zunéchst allgemein.

Wegen der vielfaltigen Verwendung des Genussrechtsbegriffs steht im ersten Kapitel eine

28

2 Dazu auch Harbrecht in: 50 Jahre Forschungsinstitut, 87, 87.

Binz/ Freudenberg, DB 1991, 2473, 2473; Jager, Genossenschaftsgesetz, 1 ff.; Kothe, ZIP 1991, 905, 905 ff.;

Strieder/ Habel, BB 1995, 1857, 1858; Steding, NZG 1999, 282, 285 ff.

% siehe z.B. Bayer, DStR 1999, 1815, 1815; dies kritisieren Steding, NZG 1999, 282, 282 und Harbrecht in: 50
Jahre Forschungsinstitut, 87, 87 ff.

1 vgl. dazu Bolsinger, ZfgG 2005, 260, 260.

%2 Diese finden vor allem im Bankensektor statt.

¥ Helios/ Geschwandtner, Genossenschaftsrecht, VII.

* Eine Nichtigkeitsklage des Europaischen Parlaments und der Europdischen Kommission gegen die SCE-VO

wurde durch Urteii des EuGH vom 2. Mai 2006, Rechtssache C-436/03, abrufbar unter

www.curia.europa.eu/jurisp/cgi-bin/form.pl?Lang=de, abgelehnt. Siehe dazu unten: Kapitel 3 A. .

Der DGRV veroffentlichte diese Zahlen 2006 auf seiner Homepage, abzurufen unter

www.dgrv.de/de/genossenschaftswesen/historiegenossenschaft.html.

% Steiner, ZfgG 2006, 129, 129.
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Begriffsbestimmung. FiUr die spatere Zulassigkeits- und Eignungsprifung ist die folgende
Darstellung der Arten von Genussrechten sowie ihre rechtliche Einordnung und Abgrenzung
von ahnlichen Schuldvertrags- und Beteiligungsformen unerlasslich, da im Verlauf der Unter-
suchung vergleichend auch auf die Schwachen und Starken anderer Finanzierungsformen
eingegangen wird. Fir das Verstandnis der wirtschaftlichen Bedeutung der Genussrechte
erforderlich ist zudem eine Schilderung ihrer historischen Entwicklung. Hieraus lassen sich
Erkenntnisse fur die spateren Untersuchungen vor allem hinsichtlich der Einsatzmdglichkei-

ten von Genussrechten gewinnen.

Das zweite Kapitel beschéftigt sich zunéachst mit der Frage, ob und warum es der Genuss-
rechtsvergabe durch eine eG bedarf; hier spielt der mégliche Eigenkapitalcharakter des Ge-
nussrechtskapitals eine besondere Rolle. Als weiterer Schwerpunkt der Arbeit werden so-
dann rechtliche Bedenken gegen die Vergabe von Genussrechten in der eG aufgezeigt und
analysiert. Im Folgenden beschreibt die Untersuchung, wer wirtschaftlich und rechtlich als
potentieller Genussrechtsinhaber in Frage kommt und welche Besonderheiten dabei und bei
der Ausgabe generell zu beachten sind. Diese Untersuchungen dienen der Feststellung, ob

die Genussrechte als Finanzierungsmittel fir die eG zuldssig und geeignet sind.

Unter ahnlicher Fragestellung setzt sich die Analyse im Hinblick auf die SCE fort. Dazu er-
scheinen — nach einem kurzen Uberblick tiber die noch junge Rechtsform — zuerst Griinde,
die fur eine Ausgabe von Genussrechten auch in der SCE sprechen. AnschlieRend befasst
sich die Untersuchung mit der fir die SCE geltende Norm des Art. 64 SCE-VO; sie regelt die
Ausgabe von Wertpapieren wie den Genussrechten (in Form von Genussscheinen). Hier ist
von Interesse, welche Rechte die Genussscheinsinhaber Uber ihre vermdgensrechtlichen
Anspriche hinaus erhalten durfen. Daraufhin steht die Bedeutung des Genussrechtskapitals
fur die SCE im Vordergrund. Bilanzierungsfragen bedurften auch hier der Erdrterung, aller-
dings liegt das Hauptaugenmerk wegen des internationalen Charakters der SCE auf der Bi-
lanzierung nach IAS/IFRS. Den Abschluss bildet ein Ausblick auf zukinftige Entwicklungen

und eine Zusammenfassung der Untersuchungsergebnisse.



1. Kapitel: Das Konzept der Genussrechte im Gesells  chaftsrecht

Die Einsatzmoglichkeiten von Genussrechten in Gesellschaften sind vielfaltig. Doch nicht alle
denkbaren Gestaltungen von Genussrechten sind ratsam und zulassig. Die Probleme bei der
Vergabe von Genussrechten konnen rechtlicher und praktischer Natur sein. Rechtliche Be-
denken konnen sich aus allgemeinen Grundsatzen des Gesellschaftsrechts ergeben oder

rechtsformspezifisch sein.

Bevor man sich mdglichen Problemen bei der Ausgabe von Genussrechten in Gesellschaf-
ten zuwendet, fragt sich, welche rechtlichen Gestaltungen das Gesellschaftsrecht und das
Schuldrecht mit dem Begriff ,Genussrecht* verbinden. Die Genussrechte sind sodann von
anderen Arten von Schuldvertrdgen abzugrenzen und zu kategorisieren. Dies dient in erster
Linie der Mdglichkeit, bei der spateren Bewertung der Anwendung von Genussrechten in den
Genossenschaften zwischen verschiedenen Arten und Ausgestaltungen zu differenzieren.
An die Ausgabe verschieden gestalteter Genussrechtstypen kénnen verschiedene Voraus-

setzungen geknupft sein.

A. Begriffsbestimmung

,Der GenuRschein lasst sich nicht in irgendeine Schablone zwéngen,**’

meinte Hachenburg
treffenderweise in einer Veroffentlichung aus dem Jahre 1917. Fir diese Untersuchung ist
eine Begriffsbestimmung gleichwohl notwendig, um den Anwendungsbereich des Genuss-
rechtsbegriffs abzustecken. Genussrechte entstammen von ihrer Konzeption her nicht dem
Genossenschafts-, sondern dem Aktien- und GmbH-Recht.® Die Begriffsbestimmung erfolgt
entsprechend fir das Gesellschaftsrecht allgemein. Aufbauend auf der dann gewonnenen
gesellschaftsrechtlichen Konzeption der Genussrechte werden taugliche Begriffskriterien fir

das Genossenschaftsrecht entwickelt.

|. Genussscheine

Der Begriff ,Genussscheine” ist mit dem der Genussrechte eng verbunden. Genussscheine

sind verbriefte Genussrechte;*® die Verbriefung spielt fiir die Wirksamkeit keine Rolle.*”® Sie

" Hachenburg, LZ 1917, 776, 780.

% S u.: Kapitel 1 D.

% Habersack in: MUKOoAKtG, § 221 Rdnr. 64; Hiffer in: MUKoBGB, § 793 Rdnr. 30; Lutter in: KélnerKommAKktG, §
221 Rdnr. 247.

9 Huffer, AktG, § 221 Rdnr. 28.



erfolgt vielmehr zusatzlich zur eigentlichen Rechtsgewahrung* und dient der Handelbarkeit
und Bdérsenfahigkeit der Genussrechte.*
Genussscheine werden in Form von Inhaber-**, Order-** oder Namenspapieren ausgege-

ben.*® Dartiber hinaus kénnen sie auch schlichte Beweisurkunden darstellen.*®

Il. Fehlende Legaldefinition

Einige Vorschriften erwéhnen die Genussrechte zwar namentlich, definieren sie aber nicht.*’
Vereinzelt wird behauptet, 8 53c Abs. 3 VAG enthalte eine Legaldefinition der Genussrech-
te.* Dies trifft jedoch nicht zu.*® § 53c Abs. 3 VAG legt lediglich fest, wann das Genuss-
rechtskapital einer Versicherung bei Beachtung der Einschrankungen der 88 53c Abs. 3a
und 3c VAG als Eigenmittel (im Sinne des Abs. 1) anzusehen ist. Die Vorschrift enthalt aber

keine nahere begriffliche Bestimmung.

4 Habersack in: MiUK0AKtG, § 221 Rdnr. 63.
42 Hueck/ Fastrich in: Baumbach/ Hueck, GmbHG, § 29 Rdnr. 90.
In dieser Form werden die Genussrechte in der Praxis am haufigsten ausgegeben. Die Vergabe erfolgt auf der
Grundlage von § 793 Abs. 1 S. 1 BGB und ist unzweifelhaft zulassig (statt vieler vgl. RG JW 1915, 794, 794
Schilling in: GroBKommAKktG, § 221 Anm. 14).
Man unterscheidet geborene und gekorene Orderpapiere. Geborene Orderpapiere gehoren zu den Orderpa-
pieren, ohne dass es einer besonderen Klausel auf der Urkunde bedarf (vgl. Harter/ Franke/ Hogrefe/ Seger,
Wertpapiere in Theorie und Praxis, 24; Brox, Handels- und Wertpapierrecht, Rdnr. 462). Beispiele dafir sind
die Namensaktie (88 10 Abs. 1, 68 Abs. 1 AktG), der Scheck (Art. 14 Abs. 1 ScheckG), der Wechsel (Art. 11
Abs. 1 WG) und auf den Namen lautende Investmentanteilscheine (§ 18 Abs. 1 Gesetz (ber die Kapitalanla-
gegesellschaften i.V.m. 8 68 AktG). Nicht dazu gehort hingegen der Genussschein (Lutter in: KélnerKom-
mAktG, 8§ 221 Rdnr. 251; Harter/ Franke/ Hogrefe/ Seger, Wertpapiere in Theorie und Praxis, 24), der der
Gruppe der gekorenen Orderpapiere zuzuordnen ist. Diese kdnnen nach § 363 Abs. 1 HGB an Order gestellt
werden, sind allerdings auf die Orderklausel angewiesen. Ist eine solche nicht vorhanden, werden sie als Rek-
tapapier bezeichnet. Konnossemente der Verfrachter, Ladescheine der Frachtfihrer, Lagerscheine und Trans-
portversicherungspolicen (zu allen siehe § 363 Abs. 2 HGB) sowie der kaufmannische Verpflichtungsschein
und die kaufmannische Anweisung gehoren zu dieser Gruppe (dazu § 363 Abs. 1 HGB).
4 aAusfiihrlich dazu Lutter in: KélnerKommAKtG, § 221 Rdnrn. 248 ff.
46 Krieger in: Hoffmann-Becking, MUHbGesR, § 63 Rdnr. 47; Pougin in: FS Oppenhoff, 275, 278; Huffer, AktG, §
221 Rdnr. 28.
§ 160 Abs. 1 Nr. 6 AktG bestimmt beispielsweise, dass auch ausgegebene Genussrechte im Anhang zur Bi-
lanz und Gewinn- und Verlustrechnung einer AG aufzufuihren sind; 8 221 Abs. 3 i.V.m. Abs. 1 AktG regelt das
dazu notwendige Vergabeverfahren. Nach § 29 Abs. 2 Sparkassengesetz kénnen auch Sparkassen Genuss-
rechte ausgeben und § 8 Abs. 3 KStG bestimmt, dass Ausschiittungen auf Genussrechte, mit denen das
Recht auf Beteiligung am Gewinn und am Liquidationserlés der Kapitalgesellschaft verbunden ist, das Ein-
kommen des Emittenten nicht mindern. Zudem beinhalten beispielsweise folgende Vorschriften Reglungen zu
Genussrechten: § 43 Abs. 1 Nr. 2 EStG, § 2 Abs. 1 Nr. 1 lit. fund | 5. VermBG und §8 10 Abs. 5, 10a Abs. 6 S.
3 Nr. 1c, 10a Abs. 6 S. 4, 53 Abs. 2 Nr. 4 KWG sowie 88 17 Abs. 1 S. 3, 20 Abs. 1 Nr. 1, Abs. 2 S. 5, 43 Abs. 1
S.1Nr.2,44a Abs. 7 S. 2, Abs. 8 S. 1, 49 Abs. 1 Nr. 5c cc EStG. Diese Vielzahl an Regelungen zu den Ge-
nussrechten belegt zwar, dass letztere dem Gesetzgeber als Rechtsinstitut bekannt sind — eine genauere in-
haltliche Umschreibung liefern sie hingegen nicht.
*® Stuhrmann in: Ebling, Blimich — EStG, KStG, GewStG, § 20 EStG Rdnr. 126.
4 g0 auch in Abgrenzung zu Stuhrmann Huffer in: MUKoAKktG, § 221 Rdnr. 23; siehe ferner ders. in: MUKoBGB,
§ 793, Rdnr. 35.
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[1l. Fehlende Definition in den Gesetzesmaterialien

Auch die Gesetzesmaterialien zu den Gesetzen, die die Genussrechte namentlich nennen,
enthalten keine Definition. Das Reichsstempelgesetz vom 27. April 1894 ist das erste Geset-
zeswerk, das die Genussrechte erwdhnt. Jedoch finden sich in der entsprechenden Begriin-
dung keine Hinweise des Gesetzesgebers, nach denen sich die Genussrechte bestimmen
lieRen.>® Weder das GenG noch das GmbHG enthalten (oder enthielten) Genussrechte
betreffende Normen; insofern hilft die Suche nach einer gesetzgeberischen Umschreibung in

den Gesetzesmaterialien nicht weiter.

Die Genussrechte werden auch in mehreren Vorschriften des Aktienrechts berucksichtigt.
Erste Regelungen fand man bereits im damaligen § 174 AktG®! nach der Aktienrechtsreform
von 1930/1937.%% Auf eine exakte Definition hat der Gesetzgeber indes damals bewusst ver-

zichtet:

Lvon einer besonderen Regelung der sonstigen Zwischenformen von Aktien und Schuldver-
schreibungen, also insbesondere von Gewinnschuldverschreibungen, Genuf3scheinen und
GenuRRaktien sieht der Entwurf ab. Sie sind in ihrer Ausgestaltung und ihrem Zwecke nach
derart mannigfaltig und derart im Fluf3, daf? eine ins Einzelne gehende Regelung nur hem-
mend wirken kdnnte. lhre Ausgestaltung bleibt daher einstweilen zweckmalig der Praxis
Uberlassen. Aus diesem Grunde ist auch von einer Begriffsbestimmung fir Genuf3scheine
abzusehen. Fir Gewinnschuldverschreibungen konnte sie allerdings nicht entbehrt wer-
den...“.>® So lautete die Begriindung des Gesetzgebers fiir den Entwurf eines Aktiengeset-

zes im Jahre 1930.

S0 Anmerkung zu den Tarifnummern 1 und 2 Abs. 2: ,Genuf3scheine und &hnliche zum Bezug eines Anteils an

dem Gewinn einer Aktienunternehmung berechtigende Wertpapiere, sofern sie nicht Aktien- oder Aktienan-
teilsscheine oder Renten- oder Schuldverschreibungen darstellen, unterliegen einer festen Abgabe...", abge-
druckt bei Klemperer, Die rechtliche Natur der Genussscheine, 102.

Gesetz Uber Aktiengesellschaften und Kommanditgesellschaften auf Aktien vom 30. Januar 1937, abgedruckt
in: RGBI. 1937, 107.

Im Entwurf von 1930 wurde eine Regelung lber die Genussscheine in § 194 Abs. 2 i.V.m. Abs. 1 AktG getrof-
fen. Danach sollte die Ausgabe von Genussscheinen, ebenso wie die von Wandel- und Gewinnschuldver-
schreibungen, von einem Beschluss der Generalversammlung abhangig sein (vgl. Bundesjustizministerium,
Entwurf eines Gesetzes Uber Aktiengesellschaften und Kommanditgesellschaften auf Aktien, 65); damit wurde
ein Vorschlag der durch den 34. Deutschen Juristentag eingesetzten Kommission zur Reform des Aktienrechts
aufgenommen (vgl. dazu Zander, Der Genuf3schein im deutschen und franzdsischen Recht, 2).
Bundesjustizministerium, Entwurf eines Gesetzes liber Aktiengesellschaften und Kommanditgesellschaften auf
Aktien, 124.

51

52

53



Kritik am Fehlen einer Definition in Gesetz oder Begrindung folgte direkt auf deren Verof-
fentlichung.> Sowohl die Bezeichnung als eine zwischen Aktie und Schuldverschreibung
stehende Rechtsart,”® als auch die missverstandliche Begriffsbestimmung der Gewinn-
schuldverschreibungen®® boten Anlass dafiir. Die Kritik wurzelte vornehmlich darin, dass die
Genussaktie in dieser Zeit von vielen als vollwertige Aktie eingestuft wurde.>” Weiterhin er-
weckte die Definition der Gewinnschuldverschreibungen den Eindruck, dass diese — rechts-
technisch betrachtet — von den Genussrechten klar zu trennen seien. Damals® wie heute®
sieht man die Gewinnschuldverschreibungen jedoch mehr als besonders geregelte Unterart
der Genussrechte an. Manche gingen in ihrer Kritik sogar soweit, dass sie sich nicht nur ge-
gen die fehlende Begriffsbestimmung aussprachen, sondern generell gegen Rechte zwi-
schen Aktie und Obligation.®® Derartige Zwischenrechte wiirden die Rechte der Aktionére zu

sehr schwéchen, argumentierte man.*

Ob die inhaltliche Begrindung des damaligen Gesetzgebers einer ndheren Betrachtung
standhalt, ist ebenfalls fraglich, weil sich in der juristischen Literatur der vorangegangenen
Jahrzehnte sehr wohl eine Art Genussrechtsbegriff herausgebildet hatte. Eine allgemein an-
erkannte Definition gab es zwar nicht, doch man stimmte darin Uberein, dass in einem Ge-
nussschein keine Mitgliedschaftsrechte verbrieft sein durften, sondern lediglich Vermégens-

rechte.®?

Interessant ist in diesem Zusammenhang ein kurzer Vergleich mit der franzésischen Rechts-
lage jener Zeit. Dort hatte der Gesetzgeber kurz vor der ersten Veréffentlichung des Reform-

entwurfs zum deutschen Aktienrecht am 23. Januar 1929 ein spezielles Genussscheingesetz

** Brodmann, Die Sanierung unseres Aktienwesens, 25 ff.; Gottlieb, Der GenuRschein im deutschen Recht, 93
ff.; siehe auch Zander, Der GenuR3schein im deutschen und franzésischen Recht, 2 und 11 ff., 17. Letzterer
schlagt selbst eine Legaldefinition vor.

Gottlieb, Der GenufRschein im deutschen Recht, 95.

Gottlieb, Der GenufRschein im deutschen Recht, 95.

Gottlieb, Der GenufRschein im deutschen Recht, 95. Nach ihm ist die Genussaktie keine Zwischenform, son-
dern eine gewdhnliche Aktie, deren Vermdgensrechte modifiziert sind.

Gottlieb (Der GenuRRschein im deutschen Recht, 95) geht entgegen der damals herrschenden Ansicht sogar
davon aus, dass das Gesetz betreffend die Gemeinsamen Rechte der Besitzer von Schuldverschreibungen
vom 4. Dezember 1899, abgedruckt in: RGBI. 1899, 691, auch auf Genussrechte anwendbar sei, wenn diese
auf einen bestimmten Nennwert lauteten.

9 Lutter in: KélnerKommAKktG, § 221 Rdnr. 234; ferner auch unten: Kapitel 1 C. 1I. 2. d).

&0 Brodmann, Die Sanierung unseres Aktienwesens, 25.

®1 Brodmann, Die Sanierung unseres Aktienwesens, 26 f. Dies hatte die Reichsregierung ebenfalls erkannt und
die Ausgabe von Genussscheinen an einen Generalversammlungsbeschluss geknipft (Bundesjustizministeri-
um, Entwurf eines Gesetzes uber Aktiengesellschaften und Kommanditgesellschaften auf Aktien, 124 f.), was
nach Brodmanns Ansicht offensichtlich nicht ausreichend war.

Klausing, Reform des Aktienrechts, 164; Gottlieb, Der Genuf3schein im deutschen Recht, 95. Zander (Der
Genuf3schein im deutschen und franzésischen Recht, 18) spricht von verbrieften Rechten am Reingewinn und
am Liquidationserlés — nicht am Grundkapital. Ferner seien Genussrechte, die Mitgliedschaftsrechte verbrie-
fen, nichtig; siehe auch seinen Entwurf eines Genussscheingesetzes, 62 ff. Zum Ganzen siehe Ernst, Der Ge-
nuBschein im deutschen und schweizerischen Aktiengesetz, 52, 101, 108 ff.
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erlassen, das in Art. 1 Abs. 2 eine Legaldefinition enthielt.®® Die Genussrechte waren danach

als ein bedingtes Glaubigerrecht anzusehen.*

Im spateren AktG von 1937 verzichtete man letztlich trotz der Kritik auf eine weitergehende
Reglung der Genussrechte sowie auf die Normierung einer Definition. Der Gesetzgeber (-
bernahm lediglich die Vorschrift des § 194 des Entwurfes in § 174 AktG 1937, was zum Teil

auch auf Zustimmung in Wissenschaft® und Praxis®® stieR.

Eine erneute Reform des AktG regte der Entwurf eines Aktiengesetzes vom 13. Juni 1960 —
nach einer lebhaften Diskussion im aktienrechtlichen Schrifttum in den 50er Jahren — an. §
210 RegENntwAktG 1960 traf eine Regelung zu den Genussrechten und entsprach im We-
sentlichen § 174 AktG 1937, allerdings liel3 man die Vorschrift des § 174 Abs. 2 AktG weg
und nahm kleinere sprachliche Anderungen vor.®’ Die Begriindung des Entwurfs ging aller-
dings nicht naher auf die Genussrechte ein. Schlie3lich wurde diese Regelung wortlich in
den verabschiedeten Gesetzestext tbernommen. Sie findet sich im heute noch geltenden
Aktiengesetz von 1965 in § 221 wieder.®

Der Gesetzgeber hat somit sowohl im Gesetz selbst als auch in den Gesetzesmaterialien

zum Aktienrecht bis heute auf eine genauere Bestimmung der Genussrechte verzichtet.

IV. Definition durch die Rechtsprechung

Die Rechtsprechung des RG und des BGH ist im Hinblick auf die Genussrechte folgender-

maf3en verfahren.

63
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Das Gesetz erschien unter der Bezeichnung ,loi sur les parts de fondateurs émises par sociétés".

Woértlich: ,une créance éventuelle contre la société”, also eine bedingte Forderung gegen die Gesellschaft.
Beispielsweise Miller-Erzbach, Das Aktiengesetz vom 30. Januar 1937 und das Aktienrechtsproblem, 79 f.
Simon, Betrachtungen zum neuen Aktienrecht, 35 f. (dabei handelt es sich um einen Vortrag, den Hans A.
Simon, damaliger Chef-Syndikus der Deutschen Bank, am 24. Mai 1938 in Hamburg gehalten hat).

Zu den Motiven siehe Bundesjustizministerium, Entwurf eines Aktiengesetzes und eines Einfilhrungsgesetzes
zum Aktiengesetz nebst Begriindung, 199: Die Ausgabe von Inhaber-, Order- und Wandelschuldverschreibun-
gen war nach den in der damaligen Fassung neu eingefuigten 8§88 795, 808a BGB (mittlerweile beide weggefal-
len) genehmigungspflichtig. Somit ist die zusétzliche Anordnung der Genehmigungspflicht wie in § 174 Abs. 2
AktG 1937 Uberflissig geworden.

Zusatzlich wurde durch das Anderungsgesetz zum Aktienrecht vom 13. Dezember 1978 (abgedruckt in: BGBI.
I, 1959) ein neuer Absatz 2 eingefihrt.
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1. Genussrechte in der Rechtsprechung des Reichsger  ichts

Das RG beschéftigte sich erstmals in einem Urteil des VI. Zivilsenats vom 27. Oktober
1892%° mit den Genussrechten. Es hatte die Frage zu klaren, ob die von einer Aktiengesell-
schaft ausgegebenen Genussscheine mit dem Urkundenstempel der Aktien oder der
Schuldverschreibungen zu versehen seien. Zunachst definierte das Gericht in seinem Urteil
ganz allgemein, dass unter Genussscheinen im Verkehrsleben verschiedenartige Urkunden

verstanden werden.

Daraufhin stellte es auf den zu entscheidenden Einzelfall ab: Die Genusscheine waren von
der emittierenden AG so ausgestaltet, dass die Genussrechtsinhaber am Gewinn des Unter-
nehmens partizipierten; zum einen durch jahrlichen Dividendenbezug, zum anderen durch
eine Uberschussbeteiligung im Falle der Liquidation. Ihnen stand weder ein Stimmrecht in
der Generalversammlung zu, noch nahmen sie am Verlust der Gesellschatft teil.

Der Aktionar hingegen beteiligte sich mit seiner Einlage geman Art. 207, 216 Abs. 1 des Ak-
tiengesetzes von 1884’° am Betrieb und anteilsmaRig am Vermdgen der AG; deshalb trug er
auch ihre Schulden mit. Weiterhin stand dem Aktionar nach dem damaligen Art. 221 Abs. 2

AktG in Verbindung mit Art. 190 Abs. 1 HGB ein Stimmrecht in der Generalversammlung zu.

Genussrechtsinhaber und Aktiondr unterschieden sich also angesichts ihrer Rechte und
Pflichten. Dementsprechend verneinte das Reichsgericht die Aktienqualitat der Genuss-

scheine und entschied zugunsten der Schuldverschreibungen.”™

In einem Urteil vom 17. Juni 1901’ musste sich das Reichsgericht dann genauer festlegen:
Es hatte zu klaren, ob neben Schuldverschreibungen ausgegebene Genussrechte, die —
ahnlich wie in dem zuvor besprochenen Urteil — die Zusicherung bestimmter laufender Ge-
winnbeziige und solche im Falle der Auflosung der Gesellschaft beinhalteten, als Gesell-

schafterrechte’™ oder als Glaubigerrechte einzustufen waren. Das Gericht urteilte wie folgt

® RGz 30, 16, 16 ff. Auffélligerweise spricht das Reichsgericht in diesem Urteil zunéachst von ,sog. Genuf3schei-

nen“ oder versieht den Begriff mit Anfiihrungszeichen — ein Beleg dafiir, dass die Genussrechte in dieser Zeit

in der Jurisprudenz noch nicht so etabliert waren wie heutzutage. Auch in den Leitsatzen des folgenden die

Genussrechte betreffenden Urteils (Urteil vom 17. Juni 1901, RGZ 49, 10, 10 ff.) werden diese als ,sog. Ge-

nuf3scheine" bezeichnet. Erst im Urteil vom 25. November 1919 (RGZ 97, 197 ff.) wird der Begriff ,Genul3-

scheine“ ohne nahere Kenntlichmachung verwendet.

Genauer gesagt handelte es sich hierbei um die zweite Novellierung im Rahmen der Rechtsvereinheitlichung

des Preuf3ischen Aktiengesetzes von 1843; die erste erfolgte im Jahre 1870. Die Novellierung von 1884 wird

gemeinhin als Beginn des modernen Aktienrechts angesehen.

" RGZ 30, 16, 17 1.

> RGZ 49, 10, 10 ff.

% Die Bezeichnung lautet wértlich ,Gesellschaftsrechte” (vgl. RGZ 49, 10, 13), ist allerdings dogmatisch etwas
ungenau.
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aus: ,... mit dem Ausdrucke Genuf3schein [...] ist ein feststehender Begriff nicht verbun-
den...“.”* Nach seiner Auffassung hing die rechtliche Einordnung eines Genussscheines o-
der Genussrechtes immer von dem im Einzelfall verbrieften oder anderweitig gewéhrten

Recht ab.”

In diesem Sinne spricht ein spateres Urteil des Reichsgerichts vom 25. November 1919 so-
gar von der Mdglichkeit, gesellschaftliche Mitgliedschaftsrechte, also Geschéftsanteile an
einer Aktiengesellschaft, als Genussrechte zu verbriefen; diese Genussscheine seien zivil-
rechtlich als Aktien anzusehen.”® Dabei verwendete das RG allerdings immer den Begriff

,Genul’rechte”.

Das RG hat somit Formulierungen zur Abgrenzung der Genussrechte entwickelt, sich aber
nie auf eine Definition festgelegt. Eine genaue Bestimmung hatte dem widersprochen, was

das RG unter einem Genussrecht verstand — eine nicht feststehende Gestaltung.

2. Genussrechte in der Rechtsprechung des Bundesger  ichtshofes

Der BGH anderte die Ansicht der Rechtsprechung und bestimmte die Eigenschaften der Ge-
nussrechte genauer. Als er im Jahre 1959 erstmalig in einer Sache, die die Genussrechte
betraf, entscheiden musste, formulierte er folgendermalR3en: ,Es gehort gerade zum Wesen
der Genussrechte, dal3 diese nicht gesellschaftsrechtlich gepragt sind. Eine personalistische
Bindung irgendwelcher Art ist ihnen nicht eigen.*’” Dem stehe auch die Tatsache nicht ent-
gegen, dass Genussrechte zumeist, wie auch zum Teil in den vom Reichsgericht zu beurtei-

lenden Fallen, wertabhéngige Gewinnteilsrechte enthielten.’

Entgegen der Auffassung des Reichsgerichtes ging der BGH somit nicht mehr von der An-
nahme aus, ein Genussrecht kdnne je nach Belieben ausgestaltet werden und bei einer ent-
sprechenden Gestaltung auch quasi aktiengleich sein. Zwar seien die Parteien bei der Ges-
taltung der Genussrechte im Einzelnen prinzipiell frei, doch die Autonomie ginge nicht so

weit, dass durch Berechtigungen wie Genussrechte auch mitgliedschaftliche Beteiligungen

74

e RGZ 49, 10, 13; im Ubrigen verweist das Urteil auf RGZ 30, 16 ff. und den dortigen Definitionsansatz.

RGZ 49, 10, 14; auch hier stellt das RG erneut auf den Einzelfall ab und kommt letztlich zu dem Ergebnis,
dass man bei der diesem Sachverhalt zugrunde liegenden Ausgestaltung des Genussrechts nur auf ein Glau-
bigerrecht schlieRen kénne.
RGZ 97, 197, 198; interessanterweise wird dieser Grundsatz in dem Urteil auch auf die GmbH Ubertragen,
- wahrend die AG als Ausgangspunkt fir die Argumentation genommen wird.

BGH WM 1959, 434, 436.
® BGH WM 1959, 434, 436.
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an einer Gesellschaft gegen Einlagen ausgegeben werden dirften. Dies kdnne beispielswei-
se bei der AG lediglich durch die Gewéhrung von Aktien geschehen.” Da die Genussrechte
einen formal schuldrechtlichen Charakter aufwiesen, kdnnten sie zwar nicht nur obligations-
ahnlich, sondern ebenso auch aktiendhnlich ausgestaltet sein. Die mit der Aktie verbunde-
nen, auf der Mitgliedschaft beruhenden Mitverwaltungsrechte (wie Stimmrechte, etc.) ge-
wahrten sie aber nicht.*° Von wesentlicher Bedeutung sei, was der BGH in einer aktuelleren
Entscheidung® noch einmal betont, dass sich Genussrechte in ihrem geldwerten Anspruch

erschopfen.®

In der Rechtsprechung des BGH ist insgesamt eine Einschréankung der allgemein gehaltenen
Beschreibung der Genussrechte durch das Reichsgericht zu erkennen. Das Reichsgericht
bezeichnete verbriefte gesellschaftliche Mitgliedschaftsrechte, die sich nicht ausschliel3lich
auf Vermdgensrechte beschranken und zusatzliche Rechte gewahren, zivilrechtlich als Akti-
en, aber auch als eine bestimmte Art von Genussrechten. Davon hat sich der BGH distan-

ziert.

V. Genussrechte in der Literatur

Diese Rechtsprechung ful3t nicht auf eigens gebildeten Grundséatzen, sondern auch auf sol-

chen, die von der Rechtswissenschaft entwickelt wurden.

In der zivilrechtlichen Literatur stritt man lange Zeit tber einen einheitlichen Genussrechts-
begriff. Heutzutage ist man sich darUber einig, dass zumindest die Bezeichnung des Finan-

zierungstitels durch die Parteien keine Rolle fir dessen Einordnung mehr spielt.®®

& Vgl. vor allem das Urteil des BGH im sog. Kléckner-Fall, abgedruckt in: NJW 1993, 56, 56 ff. Viele bezeichne-

ten dieses spater hinsichtlich der Genussrechte als Grundsatzurteil. Naheres dazu bei Schoén, JZ 1993, 925,
925 ff.; Clausen, AG 1993, 132, 132 ff.; Busch, AG 1993, 163, 163 ff.; Luttermann, DB 1993, 1809, 1809 ff.;
ders., Unternehmen, Kapital und Genuf3rechte, 87; Lutter, ZGR 1993, 291, 291 ff.; Sethe, AG 1993, 293, 293
ff.; Hammen, EWIG 1993, 3, 3 ff.; Heidenheim, LM § 221, AktG 1965 Nr.2 und in der Rechtsprechung bei-
spielsweise in BGH NJW 1993, 400, 401; BGHZ 156, 38, 43; FG Baden-Wirttemberg, EFG 2005, 530, 530 ff.
8 BGH NJW 1993, 57, 58; BGH NJW 1993, 400, 401.
8 BGHZ 156, 38, 43.
82 Der BGH meint damit aber wohl vielmehr Lerschopfen dirfen”, um sich in diesem Punkt vom Reichsgericht
abzugrenzen.
Habersack in: MUKoAktG, § 221, Rdnr. 64; Hirte, ZBB 1992, 50, 51; Gehring, WM 1992, 1093, 1094; Lutter in:
KdlnerKommAktG, § 221 Rdnrn. 217 f.; ders. in: ZGR 1993, 291, 307. Den Ausfihrungen des Reichsgerichts
ist ein Einfluss der Parteienbezeichnung auf die Begriffshestimmung nicht zwangslaufig zu entnehmen,
gleichwohl Iasst eine derart weite Beschreibung auch diese Méglichkeit offen.
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1. Obligatorische Glaubigerrechte

Ein Genussrecht kann lediglich eine obligatorische Glaubigerposition — also die Inhaber-
schaft schuldrechtlicher Anspriiche —, nicht jedoch Mitgliedschaftsrechte vermitteln.®* Ge-
nussrechte sind folglich von schuldrechtlichem Charakter.®® Das ist insoweit unstreitig und
l&sst sich gesetzlich an § 221 Abs. 3 und Abs. 4 S. 1 AktG festmachen. Danach werden die
Genussrechte im Hinblick auf Ausgabe und Bezugsrecht der Aktionare den Wandel- und
Gewinnschuldverschreibungen gleichgestellt. 8 221 Abs. 2 AktG ist entgegen dem Wortlaut
und der gesetzlichen Systematik entsprechend auch auf die Genussrechte anwendbar,* so
dass auch nach Umsetzung der EG-Kapitalrichtlinie im Jahre 1978% eine aktienrechtliche
Gleichbehandlung dieser drei Schuldformen mdglich ist. Wandel- und Gewinnschuldver-
schreibungen vermitteln ihrem Inhaber regelm&Rig nur eine obligatorische Glaubigerpositi-

on.%®

2. Orientierung an der Mitgliedschaft

Genussrechte orientieren sich dennoch regelmafiig an der Mitgliedschaft — aber nur im ver-
mogensrechtlichen Sinne:® Ein Genussrecht kann bei entsprechender Ausgestaltung auch
Rechte und Pflichten beinhalten, die denen der Mitglieder einer Gesellschaft gleichkommen.
Entscheidend ist nur, dass Vermégensrechte gewéhrt werden.?® Genussrechte kénnen sich

nicht nur an der Mitgliedschaft der Aktionare, GmbH-Gesellschafter oder Genossen orientie-

8 Huffer in: MiIKoBGB, § 793 Rdnr. 30; ders. in: AktG, § 221 Rdnr. 26; Lutter in: KolnerKommAKktG, § 221 Rdnrn.
196 f.; ders. ZGR 1993, 291, 294 f.; Luttermann, Unternehmen, Kapital und GenufRrechte, 113; Pougin, Ge-
nuBRrechte, 1, 3; Sethe, AG 1993, 293, 297; Loritz, DStR 2000, 77, 78; Clausen in: FS Werner, 81, 81; Gehling,
WM 1992, 1093, 1094; Schafer, WM 1991, 1941, 1942; Thiinnesen in: Bundschuh/ Hadding/ Schneider, Recht
und Praxis der Genuf3scheine, 9, 9 ff.; Rid-Niebler, Genuf3rechte als Instrument zur Eigenkapitalbeschaffung,
3; Vollmer, ZGR 1983, 445, 451; Habersack, ZHR 1991, 378, 384; Hammen, BB 1990, 1917, 1920; Emde, Der
Genufischein als Finanzierungselement, Diss. Bochum 1987, 10; Ziebe, DStR 1991, 1594, 1594; Frantzen,
Genul3scheine, 9 ff.; Schon, JZ 1993, 925, 926; sowie aus der alteren Literatur beispielsweise Caemmerer, JZ
1951, 417, 418; Schudt, Der Genuf3schein als genossenschaftliches Finanzierungselement, 19, 21; weitere Li-
teraturnachweise bei Aschermann, Die eingetragene Genossenschaft, 102 Fn. 31.

8 Statt vieler Lutter in: KlnerkommAKktG, § 221 Rdnr. 196; Karollus in: GeRler/ Hefermehl/ Eckhard/ Kropff,
AktG, § 221 Rdnr. 238 und in neuerer Auflage: Habersack in: MiKoAktG, § 221 Rdnr. 64, jeweils m. w. N.

® OLG Miinchen ZIP 1993, 1471, 1472; Habersack in: MiiKoAktG, § 221 Rdnr. 60 und Rdnr. 149, sowie in der

Vorauflage: Karollus in: Gel3ler/ Hefermehl/ Eckhardt/ Kropff, AktG, § 221 Rdnr. 232 und Rdnr. 338; Hiffer,

AktG, § 221 Rdnr. 36; Werner, ZHR 1985, 236, 243 Fn. 15.

Zweite Richtlinie 77/91/EWG des Rates vom 13. Dezember 1976 zur Koordinierung der Schutzbestimmungen,

die in den Mitgliedstaaten den Gesellschaften im Sinne des Artikels 58 Absatz 2 des Vertrages im Interesse

der Gesellschafter sowie Dritter fiir die Grindung der Aktiengesellschaft sowie fiir die Erhaltung und Anderung
ihres Kapitals vorgeschrieben sind, um diese Bestimmungen gleichwertig zu gestalten, abgedruckt in: ABL.LEG

1977, L 26/1.

Insoweit besteht Einigkeit mit der Rechtsprechung.

8 utterin: KélnerKommAKktG, § 221 Rdnr. 196; Gehling, WM 1992, 1093, 1094.

% Krieger in: Hoffmann-Becking, MUHbGesR, § 63 Rdnr. 47; Huffer, AktG, § 221 Rdnr. 25; Habersack in: MiiKo-
AKtG, § 221 Rdnr. 65. Auch wird eine Ubereinstimmung mit der Ansicht der BGH-Rechtsprechung erkennbar.
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ren; sie miissen dies auch.’® Andernfalls wiirde die Grenze zu gewdhnlichen Obligationen

(wie beispielsweise den Schuldverschreibungen) verwischen.

Genussrechte konnen sie somit von der Rechtsnatur her nicht in Konkurrenz zu den Mit-
gliedschaftsrechten treten, weil sie Glaubigerrechte sind. Das Konkurrenzverhaltnis ist viel-

mehr faktischer Natur.

3. Einheitlicher Genussrechtsbegriff?

Trotz der grundsétzlichen Einigkeit tGber die Eigenschaften der Genussrechte diskutiert die

Literatur in Detailfragen immer noch Uber einen einheitlichen Genussrechtsbegriff.

Die meisten Autoren meinen, bei der Bestimmung des Begriffs ,Genussrecht* sei immer ab-
zustellen auf den jeweiligen Zweck der Norm, die Regelungen zu den Genussrechten ent-
halt. Entsprechend sind viele der Auffassung, unterschiedlichen gesetzlichen Vorschriften
lagen unterschiedliche Genussrechtsbegriffe zugrunde.®? Der Genussrechtsbegriff der §§ 10
Abs. 5 S. 1 KWG, 53c Abs. 3a VAG sei ein anderer als der in § 221 Abs. 3 AktG:* letztere
sei enger. Im Kern streitet man dartber, ob ,Genussrechte”, die ihrem Inhaber — wie fir eine
Anwendung des § 10 Abs. 5 S. 1 KWG notwendig — auch am Verlust der Gesellschaft teil-
nehmen lassen, ebenfalls unter die Regelung des § 221 Abs. 3 AktG fallen. Eine ins Detail

gehende, einheitliche Begriffsbestimmung misslingt daher zumeist.**

Man kann dieser Auffassung zugestehen, dass in der Praxis mitunter sehr weite Genuss-
rechtsgestaltungen anzutreffen sind, welche die Kriterien der einen Norm zwar noch erfiillen,

die einer anderen Norm allerdings nicht mehr.

Trotz dieser Schwierigkeiten ist es nicht angebracht, alle Bemihungen um einen einheitli-
chen Genussrechtsbegriff zum Scheitern zu verurteilen. Es geht gerade nicht darum, eine
Definition zu finden, die in der Lage ist, jegliche, auch noch so ausgefeilte Genussrechtsges-

taltung zu bericksichtigen. Vielmehr sollen Kriterien flr einen generellen Definitionsansatz

1 In dieser Deutlichkeit richtig Gehling, WM 1992, 1093, 1094. Zwar bemerkt eine Vielzahl von Autoren, dass die

Gewéhrung von mitgliedschaftlichen oder mitgliedschaftsdhnlichen Vermdgensrechten ein Kennzeichen der
Genussrechte ist — dass es sich dabei gleichzeitig um eine notwendige Voraussetzung fur die Verwendung des
Genussrechtsbegriffs handelt, wird zumeist unterschlagen.

% Zum Ganzen Lutter, ZGR 1993, 291, 307, 311; Busch, AG 1994, 93, 95 ff. und vor allem Gehling, WM 1992,
1093, 1094 ff.; sowie Huffer, AktG, § 221 Rdnr. 23 m. w. N.

% Huffer, AktG, § 221 Rdnr. 23; Busch, AG 1994, 93, 95.

* Hiuiffer, AKtG, § 221 Rdnr. 23,
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herausgearbeitet werden, um die Genussrechte als solche klassifizieren zu kénnen. Der
Begriff des Genussrechts ist immer in einem bestimmten Kontext zu bringen, sei es fir das
Aktienrecht oder fur das Genossenschaftsrecht oder sei es fir die speziellen Regeln der Bi-
lanzierung des VAG. Dies hindert allerdings nicht daran, Eigenschaften der Genussrechte,
die in allen Bereichen anzutreffen sind, als eine Art grofiten gemeinsamen Nenner zu formu-

lieren.%®

Die soeben angesprochene Diskussion um 8 10 Abs. 5S. 1 KWG und § 221 Abs. 3 AktG ist
unter Berlcksichtigung dessen bei genauerer Betrachtung dieser Vorschriften gegenstands-
los: Nach 8§ 10 Abs. 5 S. 1 KWG ist Kapital, das gegen die Gewahrung von Genussrechten
ausgezahlt worden ist, nur dann dem haftenden Eigenkapital zuzurechnen, wenn es bis zur
vollen Hohe am Verlust teilnimmt und wenn zusatzlich das Institut berechtigt ist, im Falle ei-
nes Verlustes Zinszahlungen aufzuschieben. Ob ein derart ausgestaltetes Genussrecht vor
allem in teleologischer Hinsicht noch § 221 Abs. 3 AktG unterfallen kann, sei dahingestellt.
Denn selbst wenn es nicht so wére, ginge der Wortlaut des 8 10 Abs. 5 S. 1 KWG nicht von
einem anderen Genussrechtsbegriff aus, wie viele meinen.* Diese Norm gibt vielmehr Re-
geln fur die Ausgestaltung eines Genussrechts vor, nach denen das Genussrecht u.a. auch
auf eine Verlustbeteiligung lauten muss, um als Eigenkapital gelten zu kénnen. Der verwen-
dete Begriff ,Genul3rechte(n)” weist jedoch zunéchst keine anderen Kriterien auf als der des
§ 221 Abs. 3 AktG. Erst durch eine entsprechende Gestaltung kénnte er in Konflikt mit ande-

ren Normen geraten.

In beiden Fallen ist jedoch ein Glaubigerrecht gemeint, welches seinem Inhaber erstens kei-
ne Mitgliedschaft und zweitens nur Vermégensrechte vermittelt, die denen eines Mitgliedes
ahneln oder nahezu gleichen. Diese beiden Eigenschaften der Genussrechte kénnen somit

als allgemeine Merkmale festgehalten werden.

VI. Ubertragung auf das Genossenschaftsrecht

Diese nun primar anhand des Aktienrechts entwickelten Definitionskriterien lassen sich nicht
unbesehen auf die Rechtsformen der Genossenschaft (eG und SCE) Ubertragen. Genos-

senschaften unterscheiden sich aufgrund des Forderzwecks, der nichtgeschlossenen Mit-

% In die gleiche Richtung geht die ausfiihrliche Darstellung von Luttermann, Unternehmen, Kapital und Genuf3-

rechte, 122 ff.
% 502z.B. Busch, AG 1994, 93, 95 ff.; Gehling, WM 1992, 1093, 1094 ff.; sowie Huffer, AktG, § 221 Rdnr. 23.
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gliederzahl und eines zumeist fehlenden festen Kapitalstammes®’ von den Aktiengesellschaf-

ten.

In der eG kann die Erbringung einer Kapitaleinlage gegen die Genussrechtsausgabe allein
nicht zu einem vollstandigen Erwerb der Mitgliedschaft fihren, weil die Mitgliedschaft nach §
15 Abs. 1 GenG durch Beitritterklarung und Zulassung des Beitritts durch die Genossen-
schaft erworben wird. Auch die Mitgliedschaft in der SCE hangt u.a. gemaf3 Art. 14 SCE-VO
von der Zustimmung des Leitungs- oder Verwaltungsorgans ab,’® weshalb die Zeichnung

von Geschéftsanteilen nicht zum Erwerb mitgliedschaftlicher Rechte ausreicht.

Genussrechte konnen folglich auch im Genossenschaftsrecht keine Mitgliedschaftsrechte

vermitteln und sind wie im Aktienrecht als Glaubigerrechte zu betrachten.

Allerdings bestehen Bedenken dagegen, dass sich Genussrechte in vermdgensrechtlicher
Hinsicht an der Mitgliedschaft orientieren. Denn eine Genossenschaft ist vom Ansatz her
zwar wie eine AG korperschaftlich, aber nicht kapitalgesellschaftlich strukturiert.®® Darauf

geht die Untersuchung in Kapitel 2 naher ein.*®

" Die Mdglichkeit, nach § 8a GenG ein Mindestkapital festzulegen, besteht fur die eG erst seit dem 18. August
2006. Die SCE hingegen weist ein gesetzlich festgelegtes Mindestkapital von 30.000 Euro auf, vgl. Art. 3 SCE-

% Dazu Alfandari/ Piot in: Schulze, Européische Genossenschaft, 83.

% Die Genossenschaftsreform 2006 hat diesen ehernen Grundsatz aufgeweicht. Die SCE tragt sogar noch deut-
lichere kapitalistische Zuge, vgl. dazu unten Kapitel 2 A. 1. und Kapitel 3 A.

10" 5 u.: Kapitel 2 C.
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B. Arten

Genussrechte als Finanzierungsmittel fir eG und SCE kdnnen unterschiedliche praktische
und rechtliche Probleme aufwerfen. Letztere hangen zum einen von der Gestaltung der Ge-
nussrechte ab, zum anderen von der Gesellschaftsform (eG oder SCE), die sie ausgeben
soll. Die Genussrechte werden nun kategorisiert. Dies ermdglicht eine differenzierte Betrach-

tungsweise bei der spateren Prifung ihrer Anwendbarkeit in Genossenschaften.

Als Differenzierungskriterien kommen die Art der Ausgestaltung einerseits und eine Differen-

zierung nach dem Zweck der Ausgabe andererseits in Betracht.'%*

I. Ausgestaltung

Die rechtlichen Gestaltungsméglichkeiten von Genussrechten sind sehr vielfaltig.'® In der
Wirtschaftspraxis haben sich verschiedene Genussrechtstypen entwickelt.'®® Nachfolgend
werden drei Grundkategorien gebildet, in die sich eine Vielzahl von Genussrechten'® ein-
ordnen lassen. Die Einteilung ist nicht abschlieRend, markiert aber Eckpunkte. Um die Un-
terschiede zu verdeutlichen, wird eine Art ,klassischer Genussrechtstypus” vorangestellt. Die
Untersuchung konzentriert sich dabei auf den praktisch relevantesten Fall der Finanzie-

rungsgenussrechte.

1 |n der Literatur wird in verschiedenster Weise kategorisiert:

Sethe (AG 1993, 293, 297 ff.) gliedert zun&chst in Genussrechte mit und ohne Kapitalzufuhr. Innerhalb der
Gruppe der Genussrechte mit Kapitalzufuhr trennt er danach, wie die Gewinnbeteiligung ausgestaltet ist, und
erlautert dann die jeweiligen Besonderheiten.

Gehling (WM 1992, 1093, 1094) geht nicht auf den Zweck der Genussrechtsvergabe ein, weil er sich aus-
schlieBlich mit Finanzierungsgenussrechten beschaftigt. Hier bildet er, je nach Art der Ausgestaltung, drei Un-
tergruppen und kommt letztlich zu dem Ergebnis, dass sich nicht alle Untergruppen als Genussrechte qualifi-
zieren lassen.

Habersack (in: MUKOAKtG, § 221 Rdnrn. 76 ff.) beschéaftigt sich zunéchst mit der Gruppe der Genussrechte,
die ihren Inhaber am Unternehmenserfolg beteiligen, und teilt diese in drei Unterkategorien. AnschlieRend
zahlt er beispielhaft eine Reihe von Genussrechtstypen, gegliedert nach dem Zweck der Ausgabe, auf, ohne
in dieser Kategorie wiederum Untergruppen (z.B. mit oder ohne Kapitalzufuhr) zu bilden.

Hiffer (AktG, § 221 Rdnrn. 24 ff. und 29 ff.) kategorisiert nach Art der Ausgestaltung. Er beschreibt letztlich
nur, welche inhaltlichen Regelungen ein Genussrecht treffen kann und muss, ordnet die verschiedenen Ges-
taltungsformen jedoch nicht in bestimmte Kategorien ein.

Lutter (in: KdlnerKommAktG, 8§ 221 Rdnrn. 199 ff. und 236 ff.) gliedert durch eine Beschreibung des mdgli-
chen Inhalts von Genussrechten und zahlt im Anschluss einige Griinde fiir die Ausgabe von Genussrechten
auf, so dass er de facto ebenfalls nach dem Ausgabezweck differenziert.

Sehr ausfuhrlich nennt van Husen (GenufRrechte, Genuf3scheine, Partizipationskapital, 138 ff.) Ausgestal-
tungsmaglichkeiten bei Genussrechten enumerativ, ohne auf den Zweck einzugehen.

Auf die Vorteile dieser Variationsmaoglichkeiten weisen Wagner (in: Assmann/ Schiitze, Handbuch des Kapi-
talanlagerechts, 1072 f.) und van Husen (in: GenufR3rechte, GenuB3scheine, Partizipationskapital, 132) hin.
Siehe dazu die empirische Untersuchung lber die inhaltlichen Ausgestaltungen von Genussrechten von Meili-
cke, BB 1987, 1609 ff. und die umfassende Darstellung der Genussrechtsbedingungen verschiedener Ge-
nussrechtsemittenten von Frantzen, Genuf3scheine, 295 ff.

Eine Aufzéhlung typischer Formulierungen findet sich bei Lutter in: KélnerKommAktG, § 221 Rdnr. 210 (die
dort angegebenen Zinshdhen sind freilich nicht mehr reprasentativ).
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Auf dieser Basis lasst sich spater zeigen, welche Ausgestaltungsvarianten von Genussrech-
ten sich fur die Finanzierung der eG und SCE eignen und ob die Vergabe dieser Genuss-

rechte zuléssig ist.

1. Aktienahnliche Genussrechte

Klassische Genussrechtstypen sind solche, die eine Gewinnbeteiligung garantieren.'® Dabei
gleicht der Ausschittungsanspruch der Aktionarsdividende oder orientiert sich zumindest an

dieser.10®

In die selbe Kategorie fallen auch gewinnbeteiligte Genussrechte, die dem Genussrechtsbe-
rechtigten einen Anteil am Bilanzgewinn oder am Jahrestberschuss gewdhren und ihrem
Inhaber insofern vermégensrechtliche Anspriiche vermitteln, die inhaltlich typische Gesell-
schafterrechte sind.’®” Man spricht in diesem Zusammenhang von aktienéhnlichen Genuss-

rechten.®

Typische Merkmale dieser Art von Genussrechten sind des Weiteren:
- das Bestehen eines (eventuell durch etwaige Verluste beeintréachtigten) Rickzah-
lungsanspruchs,
- eine bei der Auflésung nachrangige Bedienung des Genusskapitals gegeniiber den'®
Gesellschaftsglaubigern,**
- eine vorrangige Bedienung gegeniiber den Aktionaren,'** sowie
- keine feste, gewinnunabhéngige Verzinsung und kein unbedingter Riuckzahlungsan-

spruch fiir die Genussrechtsglaubiger.**

195 Rid-Niebler, GenuRrechte als Instrument zur Eigenkapitalbeschaffung, 6; Ernst, Der Genuf3schein im deut-

schen und schweizerischen Aktienrecht, 87 f.; Gehling, WM 1992, 1093, 1094, ferner aus der aktuelleren Lite-
ratur: Habersack in: MUKoAktG, § 221 Rdnr. 79, der gewinnbeteiligte Genussrechte, die gegen Bareinlage
ausgegeben werden, als ,praktisch im Vordergrund stehend“ bezeichnet.
1% Gehling, WM 1992, 1093, 1094.
197 BGH AG 1993, 125, 126; Vollmer/ Lorch, ZBB 1992, 44, 49; Lutter in: KélnerkommAKktG, § 221 Rdnr. 198.
1% BGH AG 1993, 125, 126; Hiiffer, AktG, § 221 Rdnr. 25; Habersack in: MiiKoAktG, § 221 Rdnr. 79; Volimer/
Lorch, ZBB 1992, 44, 49.
Genauer gesagt: ,anderen Gesellschaftsglaubigern®.
Sog. Nachrangabreden: ausfiihrlich dazu Frantzen, Genuf3scheine, 129 f., nach dessen Angaben die meisten
Genussscheinbedingungen deutscher Unternehmen Anfang der neunziger Jahre derartige Regelungen bein-
halteten.
Habersack in: MUKoAktG, § 221 Rdnr. 79; siehe dazu auch: Rid-Niebler, Genul3rechte als Instrument zur
Eigenkapitalbeschaffung, 6 und Ernst, Der GenuRR3schein im deutschen und schweizerischen Aktienrecht, 89 f.,
die zumindest auf die Mdglichkeit dieser Gestaltung hinweisen. Lutter (in: KélnerKkommAktG, § 221 Rdnr. 207)
dagegen meint, der Bedienungsvorzug wirde nur bei Genussrechten mit gewinnabhéngiger Grundverzinsung
gewahrt. In der Regel wirden die Genussrechte gleichrangig neben den Aktien am Bilanzgewinn oder Jah-
resiiberschuss partizipieren. Zu den Begrifflichkeiten s.u.: Kapitel 2 B. II.
Vollmer/ Lorch, ZBB 1992, 44, 45. Genussrechte mit dieser Gestaltungsform werden regelméaRig den Voraus-
setzungen des § 10 Abs. 5 S. 1 KWG gerecht, und das durch sie eingebrachte Kapital ist von der Kapitalbin-
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2. Aktiengleiche Genussrechte

Genussrechte, die aufgrund ihrer Ausgestaltung einer Aktie sehr stark angenéhert sind, be-
zeichnet man als aktiengleiche Genussrechte.™® Ein Genussrecht muss sich, wie oben fest-
gestellt,"* an der Mitgliedschaft orientieren. Mitverwaltungsrechte, also nicht-
vermdégensrechtliche Aktionarsrechte, die typischerweise den Aktionaren durch Erwerb der

Aktien zustehen, darf ein Genussrecht nicht vermitteln;** sonst wére es unzuléssig.**°

Aktiengleiche Genussrechte sind vermégensrechtlich so ausgestaltet, dass sie zunachst —
wie typische Partizipationsscheine — eine Beteiligung am Gewinn und am Liquidationserlos
gewahren.'’ Man ist sich aber nicht einig, welche Gestaltung im Einzelnen als aktienglei-
ches Genussrecht anzusehen ist. Bei manchen aktiengleichen Genussrechten wird zusatz-

lich auch ein Bezugsrecht verbrieft.

Das fehlende Kundigungsrecht des Genussrechtsinhabers und eine unbegrenzte Laufzeit
sind die entscheidenden Kriterien fir die Abgrenzung zu den aktienahnlichen Genussrech-
ten.'’® Manche sprechen erst dann von Aktiengleichheit, wenn der Genussrechtsinhaber

nicht nur am Gewinn, sondern auch am Verlust der Gesellschaft teilnimmt.**®

Lange Zeit hat die Rechtswissenschaft in Frage gestellt, ob eine AG derart an die Aktie an-

genaherte Gestaltungsformen ausgeben darf.'* Dieser Streit ist jedoch rein akademischer

dung her dem Grundkapital derart dhnlich, dass es sowohl rechtlich als auch wirtschaftlich als Eigenkapital

betrachtet werden kann; dazu ausfihrlich unten: Kapitel 2 B. Siehe ferner Vollmer, ZGR 1983, 445, 451 ff,;

ausfihrlich zur Thematik der aktiengleichen Genussrechte Lorch, Der aktiendhnliche GenuRRschein, 1 ff.

Siehe die Verwendung dieses Begriffs bei Schafer, WM 1991, 1941, 1941; Luttermann, Unternehmen, Kapital

und GenufRrechte, 128 ff.; Habersack in: MUKoAKtG, 8§ 221 Rdnr. 78; ders., ZHR 1991, 379, 387; Lutter, ZGR

1993, 291, 293 f.; Hammen, BB 1990, 1917, 1917.

1%'5.0.:B.15.b.

115 Dies ist unstreitig: BGH WM 1959, 434, 436; Pougin in: FS Oppenhoff, 275, 276; ders., GenuRrechte, 2 f.;
Wiinsch in: FS Strasser, 871, 880; Geller, AktG, § 221 Rdnr. 11.

1% schafer, WM 1991, 1941, 1942; Hirte, ZIP 1988, 477, 477 f.

17 Reuter, Diskussion, K 122 f.; van Husen, Genuf3rechte, Genul3scheine, Partizipationskapital, 178; Frantzen,
Genufrechte, 170; Moschel, ZHR 1985, 206, 232.

18 50 auch der BGH (ZIP 1992, 1542, 1542), der bei Beantwortung der Frage der Zulassigkeit aktiengleicher
Genussrechte im Wesentlichen der Argumentation von Krieger (in: Hoffmann-Becking, MiHbGesR, 1988, §
63 Rdnr. 30) gefolgt ist; siehe ferner van Husen, Genuf3rechte, Genuf3scheine, Partizipationskapital, 178.

119 Schafer, WM 1991, 1941, 1943. Karollus (in: GeRler/ Hefermehl/ Eckhardt/ Kropff, AktG, § 221 Rdnr. 277 ff.)

verwendet den Begriff der ,aktiengleichen Genussrechte® nicht, sondern spricht auch von ,aktienahnlichen

Genufrechten®, fir die als maRgebliches Kriterium eher die Verlustteilnahme gilt. Inhaltlich meint er aber die

hier als ,aktiengleiche Genussrechte" bezeichneten Rechte. Die Unterscheidung in der Begrifflichkeit resultiert

allein aus einer anderen Untergliederung.

Die Diskussion um die aktiengleichen Genussrechte wurde entfacht durch einen Beitrag von Reuter im Jahre

1979 (in: FS Fischer, 605, 610 ff.) und dessen sechs Jahre spéter erstelltes Gutachten zum 55. Juristentag

(Gutachten, B 24, 25 f.): In dem Beitrag von 1979 weist er darauf hin, dass sich ein Partizipationsschein im-

mer dem Einwand der Umgehung zwingenden Aktienrechts — namentlich 88 12 Abs. 1 S. 2, 139 ff. AktG —

ausgesetzt sahe (605, 611). In seinem Gutachten (24, 25 f.) zum 55. Juristentag stellte er weiterfiihrend die

These auf, die Ausgabe von aktiengleichen Genussrechten (im oben umschriebenen Sinne) sei de lege lata

unzulassig, weil man mit derartigen Gestaltungsformen die Schutzvorschriften der 88 139 ff. AktG durch einen
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Natur, da solche extremen Gestaltungsformen bei Genussrechten in der Praxis de facto nicht

auftauchen.'®*

Auch der BGH hat sich bei Beurteilung der Frage nach der Vereinbarkeit aktiengleicher Ge-
nussrechte mit §§ 139 ff. AktG zuriickgehalten.'® Er nimmt aber schon dann eine Zuléssig-

keit des Genussrechts an, wenn dieses zeitlich begrenzt oder kiindbar ist.

In diese Richtung geht auch die hier vertretene Auffassung:**® Ein Genussrecht muss als
verschleierte Vorzugsaktie ohne Stimmrecht unzulassig sein,*®* wenn kumulativ
- die auf das Genussrecht gezahlten Ausschittungen ausschlieRlich vom Gewinn der
Gesellschaft bzw. von der Dividende der Aktiondre abhangen,
- eine Ruckerstattung des Nennbetrages wegen Unkindbarkeit und unbegrenzter
Laufzeit des Genussrechts ausgeschlossen ist und
- das Genussrecht im Verhaltnis zu den Aktionaren eine gleichrangige oder gar nach-

rangige Riickzahlung im Liquidationsfall vorsieht.'*®

Andernfalls wére ein Inhaber solcher Genussrechte mit allen Nachteilen — kein Stimmrecht,
Teilnahme am Verlust der Gesellschaft — eines stimmrechtslosen Vorzugsaktionars konfron-
tiert. Gleichzeitig konnte er aber aufgrund der besonderen Gestaltungsform keine Vorteile

eines gewohnlichen Glaubigers — wie Kindigung und garantierter Zinsanspruch — geltend

schlichten ,Etikettenschwindel* umgehen wiirde. Im Diskussionsprotokoll des 55. DJT (Sitzungsberichte, K
123) findet sich weiter eine interessante Aussage von Reuter, die spéater auch andere fir ihre Argumentati-
onsstruktur verwendet haben. Diese lasst sich wie folgt zusammenfassen: Wenn jemand durch ein an der
Borse gehandeltes Wertpapier am Gewinn und am Liquidationserlés beteiligt wird, dann muss er aktienrecht-
lich — damit spielt Reuter auf die Vorzugsaktie ohne Stimmrecht an — ausweislich der 88 139 ff. AktG ein
Stimmrecht haben, wenn die Vorzugszahlung unterbleibt. Ferner missen ihm Anfechtungsrechte zustehen
und ihm muss eine Teilnahme an der Generalversammlung gewahrt werden. Nennt man dieses Wertpapier
nun nicht Vorzugsaktie ohne Stimmrecht, sondern Partizipationsschein oder aktiengleicher Genussschein,
dann kann auf dieses Rechtszugestandnis auf einfachstem Wege verzichtet werden. Reuter wendete sich zu-
nachst sogar gegen die Ausgabe von Genussrechten als solche.
Spater hat Reuter seine Ansicht erneut untermauert (NJW 1984, 1849, 1851): Eine zur Nichtigkeit filhrende
Aktiengleichheit nahm er indes dann nicht mehr an, wenn die Genussrechtsinhaber eine Mindestverzinsung
erhielten. Einige Stimmen in der Literatur haben sich ihm angeschlossen (Hirte, ZIP 1988, 477, 478 ff., der ak-
tiengleiche Genussrechte zur Mitarbeiterbeteiligung fiir zulassig erachtet; Habersack, ZHR 1991, 378, 385 f;
Schafer, WM 1991, 1941, 1943; Werner, ZHR 1985, 236, 240). Die Mehrheit der Autoren hat sich seiner ,Um-
gehungsthese” jedoch entgegengestellt (Claussen, AG 1985, 77, 77 ff.; Hiiffer, AktG, 8§ 221 Rdnr. 34; Karollus
in: GeRler/ Hefermehl/ Eckhardt/ Kropff, AktG, § 221 Rdnr. 333 f.; Hammen, DB 1988, 2549, 2549 ff.; Sethe,
AG 1993, 393, 307; Frantzen, Genul3scheine, 192; van Husen, Genuf3rechte, Genul3scheine, Partizipations-
kapital, 194 ff. (argumentiert rechtsvergleichend)).

2L Werner, ZHR 1985, 236, 240; Krieger in: Hoffmann-Becking, MiiHbGesR, § 63 Rdnr. 53.

122 BGH AG 1993, 125, 126.

123 Auf eine ausfiihrliche Darlegung des Streits kann aufgrund seiner erwdhnten mangelnden praktischen Rele-

vanz verzichtet werden. Im Ubrigen wird auf die umfassenden Ausfiihrungen von Frantzen (GenuRscheine,

167 ff.), Rid-Niebler (GenuRrechte als Instrument zur Eigenkapitalbeschaffung, 63 ff.) und van Husen (Genuf3-

rechte, Genuf3scheine, Partizipationskapital, 177 ff.) verwiesen.

Siehe dazu die Umgehungsthese von Reuter, Fn. 120.

Dieser Ansicht sind auch: Krieger in: Hoffmann-Becking, MiHbGesR, § 63 Rdnr. 53; Habersack in: MuKo-

AktG, 8 221 Rdnr. 128; Lutter in: K6lnerKommAKktG, § 221 Rdnr. 228.
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machen. Die Schutzrechte eines Vorzugsaktionars nach § 140 Abs. 2 S. 1 AktG'?® standen
ihm ebenfalls nicht zu. Dies ist mit dem Schutzzweck der 88 139 ff. AktG nicht mehr verein-
bar. Gerade in jlingerer Zeit hat sich eine Position im Schrifttum — vor allem vertreten durch
Habersack — gebildet, die sich entschieden gegen eine Umgehung unabdingbaren Aktien-

rechts unter dem Deckmantel der Privatautonomie ausgesprochen hat.*?’

Freilich darf trotz allem nicht verkannt werden, dass schon geringfiigige Anderungen an der
Genussrechtsgestaltung, die eine Bevorteilung gegentber etwaigen (Vorzugs-) Aktionaren
bewirken, wie die Gewahrung einer festen Mindestausschittung, die Einrdumung eines Kin-
digungsrechts oder eine begrenzte Laufzeit, zur Vereinbarkeit mit den 88 139 ff. AktG fuhren

kann.'?®

Die (ansonsten zutreffende) Ansicht von Habersack Uberzeugt nicht im Hinblick auf den
Rang der Bedienung des Genussrechts, wenn eine Gesellschaft aufgeltst wird. Ihm zufolge
liegt eine zulassige Gestaltung selbst dann vor, wenn ein Genussrecht in samtlichen Punkten
vermdégensrechtlich aktiengleich ist, allerdings in der Liquidation vor den Aktionaren (gleich

welcher Art) bedient wird.**

Dies kdnnte man auch durch die Ausgabe von Vorzugsaktien erreichen, welche anderen
Aktien im Falle der Auflésung vorgehen.™ Insofern umgeht der Emittent ebenso aktienrecht-
liche Schutzvorschriften. Die Privilegierung in der Liquidation reicht inhaltlich nicht aus, um
das Wesen des entsprechend ausgestalteten Genussscheins merklich von der Aktie zu tren-
nen. Die Auflosung einer Gesellschaft ist ein Sonderfall im Unternehmensstatus, der nicht eo
ipso eintreten muss.

Die Gesellschaft macht ,Zugestandnisse*'®

an den Genussrechtsglaubiger, indem sie ihm
beispielsweise eine feste Mindestausschittung garantiert oder die Moglichkeit einrdumt, das

dem Genussrecht zugrunde liegende Darlehen nach Ablauf einer bestimmten Frist zu kiindi-

126 Als Genussrechtsinhaber kann ihm dieses Recht ohnehin nicht zustehen. Dies sei dahingestellt, da es hier nur

um eine Veranschaulichung geht.

! Habersack in: FS Ulmer, 151, 163 f.; ders., ZHR 2000, 1, 8 ff.; Zéliner in: FS Ulmer, 725, 729 ff.; ders., ZHR
1991, 378, 387.

128 Krieger in: Hoffmann-Becking, MiiHbGesR, § 63 Rdnr. 53; im Ergebnis auch: BGH NJW 1993, 57, 58; Haber-
sack in: MUKoAKktG, § 221 Rdnr. 128.

129 Habersack in: MilKoAKtG, § 221 Rdnr. 128.

130 50 auch Krieger (in: Hoffmann-Becking, MiHbGesR, § 63 Rdnr. 53), der seine Aussage allerdings nicht be-
legt. Bei Ausgabe mehrerer Vorzugsaktien, partizipieren diese grundsétzlich gleichberechtigt am Bilanzge-
winn. Aus § 141 Il S. 1 AktG kann man jedoch schlieRen, dass die Satzung Gruppen von Vorzugsaktien vor-
sehen kann, die ihrem Rang nach verschieden sind (vgl. Huffer, AktG, § 139 Rdnr. 16).

131 Gemeint sind diejenigen ,Zugestandnisse", durch die eine Akteingleichheit umgangen werden kann.
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gen. Ggf. ist das Genussrechtskapital auch von vorneherein zu einem (vom Genussrechtsin-
haber mitbestimmten) Zeitpunkt riickzahlbar. Das einzige Zugesténdnis, das in diesem Fall
zu einer Nichtanwendung der Schutzvorschriften berechtigen soll, erschopft sich daher in
einer Eventualitat — der Auflésung der Gesellschaft. Daher kann eine vorrangige Bedienung
des Kapitals in der Liquidation allein noch nicht zu einer Bewertung als Genussrechtskapital
fuhren — vielmehr wird man bei einer solchen Gestaltung von unzulassiger Aktiengleichheit

ausgehen missen.

Abgesehen davon ist dem von Habersack zitierten BGH-Urteil die von ihm vertretene
Rechtsansicht nicht zu entnehmen:**? Der BGH gibt in der Entscheidung zunachst nur eine
Literaturmeinung wieder, die (angeblich) vertritt, dass bei vorrangiger Beteiligung am Liqui-
dationserlés schon keine Aktiengleichheit des verbrieften Rechtes mehr anzunehmen ist.**®
AnschlieRend weist der BGH jedoch darauf hin, dass die von ihm zu beurteilenden Rechte
wegen der gewahrten Mindestausschittung pro Jahr in Héhe von 5 %, ihrer Kindbarkeit
nach 20 Jahren und wegen ihres Ranges vor den Aktiondrsrechten in der Liquidation nicht
aktiengleich und damit auch nicht unzuléssig nach §§ 139 ff. AktG seien.'* Deshalb konnte
der BGH auf eine Definition der Aktiengleichheit verzichten. Die fehlende Aktiengleichheit
ergab sich also nicht allein aus dem Vorrang in der Liquidation, sondern aus der Kombination

der aufgefiihrten Ausgestaltungsmerkmale.*®

3. Obligationséhnliche Genussrechte

Die dritte Gruppe verschiedener Ausgestaltungsmaglichkeiten von Genussrechten sind sog.
obligationsahnliche Genussrechte. Welche Gestaltungsform genau zur Klassifizierung als
obligationsahnliches Genussrecht fihrt, wird unterschiedlich beurteilt. Der BGH hat die im
Fall ,Bremer Bankenverein“ ausgegebenen Genussrechte als obligationsahnliche Genuss-
rechte bezeichnet.’* Die Bedingungen dieser Genussrechte sahen unter anderem eine Ver-
lustteilnahme am Jahresfehlbetrag und eine Nachrangigkeit gegeniber den (anderen) Glau-
bigern in der Liquidation vor. Allerdings konnte der verlustbeteiligte Riickzahlungsanspruch

nach einem Verlustjahr mit den Jahrestberschissen der Folgejahre wieder aufgefillt wer-

132 Habersack in: MilKoAktG, § 221 Rdnr. 128.

133 BGH NJW 1993, 57, 58.

134 BGH NJW 1993, 57, 58.

135 Der Formulierung des BGH lasst sich vielmehr eine Pointierung des Merkmals ,Zeit* enthehmen. So wohl
auch Lutter in: KélnerKommAKktG, § 221 Rdnr. 228.

136 BGH NJW 1993, 400, 401.
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den.’® AuRerdem nahmen die Genussrechtsinhaber im Falle der Liquidation bei der An-
spruchsbedienung einen Vorrang vor den Aktiondren ein.'® Ein fester Anteil am Liquidati-

onserlos stand den Genussrechtsinhabern jedoch nicht zu.

Die Genussrechte waren in diesem Fall vor allem deshalb obligationsahnlich, weil ihrem In-
haber eine Festverzinsung zustand. Der Unterschied zu den Obligationen bestand darin,
dass die Auszahlung nur gewinnabhéngig erfolgte, die Festverzinsung also aus dem Gewinn
der Gesellschaft zu bedienen war.**® Durch den Festzinsanspruch grenzen sie sich aber
auch von den aktienahnlichen Genussrechten ab.*® Im Ubrigen wird in der Praxis neben
einer aus dem Gewinn zu bedienenden Mindestverzinsung haufig eine dividendenabhangige

Zusatzausschiittung vereinbart.***

Im Einzelnen besteht Uneinigkeit dartiber, wann bei obligationsahnlicher Gestaltung noch
von Genussrechten gesprochen werden darf und wann nicht mehr.**? Z.B. nennt Karollus'*®
nur solche Gestaltungsformen obligationsahnlich, die einen festen Rickzahlungsanspruch
ohne Nachrangabrede oder Verlustteiinahme gewahrleisten, wahrend der BGH,*** wie ge-
zeigt, sowohl bei Verlustbeteiligung als auch bei nachrangiger Bedienung noch von einem

k'*> ordnet Genussrechte mit fester Ver-

obligationsahnlichen Genussrecht spricht. Habersac
zinsung, sofern sie verbrieft sind, generell der Obergruppe der Gewinnschuldverschreibun-
gen zu. Enthalten sie eine Mehrwertbeteiligung, ganz gleich welcher Art, spricht er ebenfalls
von obligationsahnlichen Genussrechten, die er rechtlich als Obligationen betrachtet. Auch
Lutter'*® weist auf die offensichtlichen Parallelen der mit Festzins ausgestalteten Genuss-
rechte zu den Obligationen hin und klammert obligationséhnliche Genussrechte aus der
Gruppe der Genussrechte im Sinne des § 221 Abs. 3 AktG aus. Allerdings sind nach ihm nur
solche Genussrechte obligationsahnlich, die nicht zusatzlich zur Festverzinsung Uber eine

Mehrwertbeteiligung verfiigen. Er bezieht sich also nur auf gewinnabhangige Genussrechte.

12; So § 6 der Genussscheinsbedingungen im Fall ,Bremer Bankenverein®.

Hier ist allein der Riickzahlungsanspruch gemeint.

Die gewinnabhangige Verzinsung darf nicht mit der sog. gewinnorientierten Verzinsung verwechselt werden.

Bei letzterer richtet sich die H6he des Ausschittungsanspruchs nach der Hohe des von der Gesellschaft er-

zielten Gewinnes, also nach dem Bilanzgewinn, der Aktionarsdividende oder dem Jahresiiberschuss. Die

Auszahlung an die Genussrechtsinhaber erhéht sich stufenweise mit steigender Dividende, worauf die meis-

ten Autoren nicht hinweisen (sehr instruktiv dazu die Beispiele bei Kadermann, Sparkasse 1990, 328, 329 f.).

In der Praxis gelten derartige Genussrechte dementsprechend als sicherere Anlage. Allerdings fallt die Ver-

zinsung auch bei gesteigerten Gewinnen nicht héher aus. Sie ist lediglich gesichert.

141 kanders, Sparkasse 1990, 328, 329.

142 Karollus in: GeRler/ Hefermehl/ Eckhard/ Kropff, AktG, § 221 Rdnr. 286; BGH NJW 1993, 400, 401; Haber-
sack in: MUKoAktG, § 221 Rdnrn. 71 und 77; Lutter in: KélnerKommAKktG, § 221 Rdnr. 218.

13 In: GeRler/ Hefermehl/ Eckhard/ Kropff, AktG, § 221 Rdnr. 286.

144 BGH NJW 1993, 400, 401.

% |n: MUKoAKtG, § 221 Rdnrn. 71 und 77.

15 |n: KolnerKommAKktG, § 221 Rdnr. 218.

24

139

140



Diese Form der Einteilung ist Uberzeugend, da der Zinsanspruch der Genussrechtsinhaber
nicht in Konkurrenz zu den mitgliedschaftlichen Vermégensrechten der Aktionare tritt und es

insofern eines Schutzes der Aktionare nach § 221 Abs. 3 AktG nicht bedarf.

Obligationsahnliche Genussrechte dirften wegen der vergleichsweise umfangarmen
Rechtsgewdhrung an den Glaubiger in einer Genossenschaft weniger Probleme hervorrufen

als andere Genussrechte.

4. Zwischenergebnis

Die Darstellung zeigt, dass die Grenzen zwischen den einzelnen Gestaltungsformen auf-
grund vielfaltiger Gestaltungsmoglichkeiten oft flieRend verlaufen. Folgende Typisierung

konnte herausgearbeitet werden:

Obligationsahnliche Genussrechte bieten ihrem Inhaber eine gewinnabhéngige Festverzin-
sung, aktienahnliche Genussrechte gewéhren einen gewinnorientierten Zahlungsanspruch

und sind im Gegensatz zu aktiengleichen Genussrechten kiindbar und/oder zeitlich begrenzt.

Il. Ausgabe

Es ist ebenso mdglich, die Genussrechte nach dem Zweck der Ausgabe, also nach ihrer

Funktion**’ zu unterteilen:

1. Genussrechte zur Kapitalgewinnung

Genussrechte werden primér zur Kapitalgewinnung ausgegeben.**® Dieser Ausgabezweck
liegt vor bei Zuzahlungen, Neuzeichnungen von Aktien oder bei Genussrechtsvergaben als
freies Kapitalbeschaffungsmittel.™*® Genussrechte zur Kapitalgewinnung kénnen dann wieder
entsprechend der obigen Darstellung nach den verschiedenen Ausgestaltungsformen unter-
schieden werden. In der Literatur wurde zum Teil bezweifelt, dass die Ausgabe von Genuss-

rechten zur Kapitalgewinnung tUberhaupt zulassig sei. Im Wesentlichen handelt es sich bei

147 Diese Art der Einordnung wahlen: Pougin in: FS Oppenhoff, 275, 275 f.; Wiinsch in: FS Strasser, 871, 876;

Sethe, AG 1993, 293, 297; Ernst, AG 1967, 75, 76.

148 Jager, NZG 1998, 718, 720; Habersack in: MUKoOAKtG, § 221 Rdnr. 80; Sethe, AG 1993, 293, 298.

149 Eeddersen/ Knauth, Eigenkapitalbildung durch GenuRRscheine, 13 f.; van Husen, Genul3rechte, Genuf3schei-
ne, Partizipationskapital, 79; Wiinsch in: FS Strasser, 871, 876.
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dieser Diskussion jedoch um die oben bereits behandelte Frage™® der Zulassigkeit aktien-
gleicher Genussrechte.® Heutzutage besteht an der gesellschaftsrechtlichen Zuléssigkeit
der Ausgabe von Genussrechten zur Kapitalbeschaffung (besonders in den Kapitalgesell-
schaften AG™? und GmbH*®) kein Zweifel mehr.*** Ob, und vor allem inwieweit, die Ausgabe
von Genussrechten zur Kapitalbeschaffung in der eG und der SCE moglich und zuléssig ist,
wird noch zu behandeln sein.'® Genussrechte mit Kapitalzufuhr kénnen einerseits als Ei-

genkapital und andererseits als Fremdkapital ausgestaltet werden.®

2. Genussrechte ohne Kapitalzufuhr

Die zweite Gruppe, die Genussrechte ohne Kapitalzufuhr, lasst sich am Beispiel der sog.
Griindergenussscheine veranschaulichen: Diese besonderen Genussscheine™’ dienten im
19. Jahrhundert dazu, den Griindern einer Aktiengesellschaft fur ihre ,nicht-aktivierten“ Leis-
tungen, namentlich Organisation, Konzeptentwicklung und andere Leistungen geistiger Art,
einen Ausgleich bzw. eine Art Entlohnung zu gewéhren.*® Im Unterschied zur Aktie sollten

die Grundergenussscheine nicht die Risiken einer Kapitaleinlage, sondern vielmehr Faktoren

150

S.o.: Kapitel 1 B. I. 2.
151

Siehe dazu beispielsweise die Darstellung von Hiiffer (AktG, § 221 Rdnrn. 31 ff.), der das Problem unter der
Uberschrift ,Zulassigkeit von Genussrechten mit Eigenkapitalcharakter* aufreit. Da aktienahnliche Genuss-
rechte per definitionem wie eine Aktie ausgestaltet sind und das einer Aktie zugrunde liegende Kapital als Ei-
genkapital zu passivieren ist, ist der Unterschied in dieser Darstellung begrifflicher und nicht inhaltlicher Natur.
12 Habersack in: MilKoAKtG, § 221 Rdnr. 80.

133 Rid-Niebler, GenuRrechte als Instrument zur Eigenkapitalbeschaffung, 4 ff. und 78; Feddersen/ Knauth, Ei-
genkapitalbildung durch GenuRRscheine, 20 ff.; Sethe, AG 1993, 293, 307 f.

Probleme kénnten sich im Hinblick auf § 5 UBGG 1998 ergeben:

Abs. (1) Die Unternehmensbeteiligungsgesellschaft darf keine Wagniskapitalbeteiligungen an Unternehmen
halten, die Mutterunternehmen oder Schwesterunternehmen der Unternehmensbeteiligungsgesellschaft sind.
Abs. (2) Die Unternehmensbeteiligungsgesellschaft darf keine Beteiligungen als stiller Gesellschafter an der
Unternehmensbeteiligungsgesellschaft gewédhren. Satz 1 ist nicht auf typische stille Beteiligungen von Gesell-
schaftern anzuwenden, die gleichzeitig an der Unternehmensbeteiligungsgesellschaft beteiligt sind.
Habersack (in: MUKoAKktG, § 221 Rdnr. 80) sieht in dieser Regelung eine Ausnahme zur generellen Zulassig-
keit der Begebung von Finanzierungsgenussrechten durch Gesellschaften; hier namentlich durch eine Unter-
nehmensbeteiligungsgesellschaft. Zwar kénnte man ohne Berlcksichtigung der Entstehungsgeschichte des §
5 UBGG durchaus annehmen, dass unter dem Begriff ,Beteiligung stiller Gesellschafter* auch bestimmte Ar-
ten der Genussrechte zu fassen sind und konsequenterweise vertritt Habersack diese Auffassung (in: MiKo-
AktG, § 221 Rdnr. 88 f.) auch.

Dennoch ist sie — zumindest in Hinblick auf § 5 UBGG — nicht haltbar. Nach § 7 des Unternehmensbeteili-
gungsgesellschaftsgesetzes von 1986 durfte eine Unternehmensbeteiligungsgesellschaft weder Schuldver-
schreibungen noch Genussrechte oder stille Beteiligungen im Sinne der 88 230 ff. HGB ausgeben. Man hat
die Beschrankungen hinsichtlich der Genussrechte und Schuldverschreibungen nun schrittweise aus dem
Gesetz genommen. § 7 UBGG hat mit dem Gesetz vom 9. September 1998 einen véllig neuen Regelungsge-
halt bekommen. Nur noch hinsichtlich der Vergabe stiller Beteiligungen findet sich ein Uberbleibsel in § 5
UBGG (s.0.) wieder (vgl. dazu Fock, UBGG, § 5 Rdnrn. 7 f. und § 7 Rdnr. 2). Angesichts dessen widerspricht
die Ansicht Habersacks dem Willen des Gesetzgebers, der in den letzten 20 Jahren fortwahrend zu einer
groRRziigigeren Handhabung von Genussrechten tendiert hat. Zur generellen Abgrenzung des Genussrechts
von der stillen Beteiligung s.u.: Kapitel 1 C. II. 2. a).

Dazu s.u.: Kapitel 2 und 3.

Statt vieler siehe die Ausfiihrungen von Vollmer, ZGR 1983, 445, 451 ff.; sowie unten: Die Bilanzierung von
Genussrechtskapital in der eG und SCE.

Auf die Griindergenussscheine wird an anderer Stelle ausfihrlicher eingegangen, s.u.: Kapitel 1 D. I.

Ernst, Der Genuf3schein im deutschen und schweizerischen Aktienrecht, 57; Silberberger, Partizipations-
schein, 61; Bethmann, ZfHF 1935, 393, 425.
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wie Arbeit, Geist und Unternehmertétigkeit belohnen.™® Kapital wurde dabei nicht zuge-

fuhrt.'*°

Dies bedeutet allerdings nicht gleichzeitig, dass Genussrechte ohne Kapitalzufuhr mit einer
geringeren Anzahl an Rechten ausgestaltet sein missen als Genussrechte mit Kapitalzufuhr.
Erstere kdnnen sowohl ein Recht auf Beteiligung am Gewinn und/oder Liquidationserlos der

Gesellschaft als auch ein Recht auf sonstige Leistungen einrGumen.

In der Praxis ist eine Gewahrung von Grindervorteilen heutzutage eher uniblich. Genuss-
rechte ohne Kapitalzufuhr dienen aktuell vorwiegend der Ablésung von Vorrechten und
Schulden, der Abgeltung von Uberlassenen Patenten und Konzessionen und teils auch der
Entlohnung von Organmitgliedern.** Prinzipielle rechtliche Bedenken gegen diese Genuss-

rechte bestehen nicht.!®?

159 Schacher/ Adam, Der Griinderanteil des franzésischen Aktienwesens, 7 ff.; Ernst, Der GenuRschein im deut-

schen und schweizerischen Aktienrecht, 57; Bar, ZBJV 1965, 201, 204.

Kolonialgesellschaften gaben recht haufig Griindergenussscheine aus, vgl. Van Husen, Genuf3rechte, Ge-
nul3scheine, Partizipationskapital, 78; Ernst, Der Genuf3schein im deutschen und schweizerischen Aktien-
recht, 58; Silberberger, Partizipationsschein, 61.

181 sethe, AG 1993, 293, 300.

182 Die Literatur tragt ebenfalls keine Einwande vor.
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C. Rechtliche Einordnung und Abgrenzung

Die SCE kann verschiedene Schuldformen ausgeben.*®® Die nachfolgende schuld- und wert-
papierrechtliche Bestimmung der Genussrechte dient als Grundlage fir die spatere Untersu-
chung der Zulassigkeit der Genussrechtsvergabe in den beiden Genossenschaftsarten.

Das Genussrecht als solches unterscheidet sich rechtlich von dem seiner Begebung zugrun-
de liegendem Vertrag, dem Genussrechtsvertrag. Genussrecht und Genussrechtsvertrag

missen daher getrennt voneinander klassifiziert werden.

I. Rechtliche Einordnung des Genussrechts als solch em

Die Frage nach der Rechtsnatur der Genussrechte als solche ist eng mit der Begriffsbestim-
mung verknipft. Entsprechend wurde der von Rechtsprechung und Literatur beschriebene
schuldrechtliche — und eben nicht korporationsrechtliche — Charakter der Genussrechte be-

reits erarbeitet.'®* Dieser ist nun genauer zu betrachten.

1. Keine Mitgliedschaftsrechte

Genussrechte gewéhren keine (gesellschaftsrechtlichen) Mitgliedschaftsrechte.’® Andern-
falls geraten sie in Kollision mit dem Grundsatz der Selbstorganschaft, beispielsweise da-
durch, dass bei der Gewadhrung von Stimmrechten an die Genussrechtsinhaber die Hand-

lungsfahigkeit der Gesellschaft (allein durch die Gesellschafter) geféahrdet wird.

2. Genussrecht als Glaubigerrecht

Genussrechte hingegen versetzen ihre Inhaber daher regelmaRig in eine Position aul3erhalb

166

der Gesellschaft,”™ namentlich in eine Glaubigerstellung, die aktiengleiche Vermégensrechte

gewahrt.'®’

'3 Dazu unten: Kapitel 3 C.

184 35.0.: Kapitel 1 A. V., VI. und VII.

185 statt vieler: Feddersen/ Knauth, Eigenkapitalbildung durch Genuf3scheine, 17; Wirdinger, Aktien- und Kon-
zernrecht, 78.

Karollus in: Geller/ Hefermehl/ Eckhard/ Kropff, § 221 Rdnrn. 245 ff.; Habersack in: MUKoAktG, § 221 Rdnr.
86; Frantzen, GenufRscheine, 10.

BGH WM 1959, 434, 436. Das Reichsgericht hat zwar, wie oben gezeigt (Kapitel 1 A. V. 1.), Genussrechte in
mehreren Fallen (z.B. in: RGZ 49, 10, 13 ff.; RGZ 83, 295, 297) als Glaubigerrechte bezeichnet, sich jedoch
nicht darauf festgelegt, dass alle Genussrechte Glaubigrechte seien, weil es von einem variablen Genuss-
rechtsbegriff ausging. Vgl. ferner die einhellige Auffassung in der Literatur: Schafer, WM 1991, 1941, 1942;
Ernst, Der Genuf3schein im deutschen und schweizerischen Aktienrecht, 98 f.; Pougin, Genuf3rechte, 1; Rid-
Niebler, Genuf3rechte als Instrument zur Eigenkapitalbeschaffung, 3; Feddersen/ Knauth, Eigenkapitalbildung
durch GenuRscheine, 17; Krieger in: Hoffmann-Becking, MiHbGesR, § 63 Rdnr. 48; Schon, JZ 1993, 925,
926; Habersack in: MUKoAktG, § 221 Rdnr. 86; Frantzen, GenufRrechte, 9 ff.; Karollus in: GelRler/ Hefermehl/
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Eine bis Anfang der achtziger Jahre des 20. Jahrhunderts vertretene Mindermeinung lehnte
eine strikte Qualifikation als Glaubigerrecht ab.'®® Nach dieser Auffassung kénnten auch Mit-
gliedschaftsrechte in Genussscheinen verbrieft werden.'®® In der umfangreichen, zu den Ge-

170
3

nussrechten erschienenen Literatur in der Zeit von 1983 bis 199 und auch heutzutage

findet diese Auffassung kaum noch Beachtung.

Allerdings trifft man in einer Veréffentlichung von 1995 auf die Hypothese, dass der gréfite
Teil der bestehenden Genussrechtsverhdltnisse in Deutschland gesellschaftsrechtlicher Na-
tur sei und dass nur in den seltensten Fallen von einem ,Genussrecht als schuldrechtlichem
Rechtsverhaltnis* gesprochen werden kénne.!”* Der Autor belegt diese Aussage anhand
einer empirischen Untersuchung.'” Diese Untersuchung findet im anschlieRend erschiene-
nen genussrechtlichen Schrifttum — soweit ersichtlich — keine Beachtung.'”® Die Hypothese
basiert auf folgender Uberlegung: Eine Glaubigerstellung liege nur dann vor, wenn eine For-
derung existiere, das heif3t, wenn ein Teil Kraft eines Schuldverhéltnisses berechtigt ist, von
einem anderen Teil eine bestimmte Leistung zu verlangen.!” Ein Genussrecht gewéhre, so
diese Ansicht, keinen festen Anspruch auf Zahlung und kénne insofern auch keine Forde-
rung sein.'”® Im Gegenteil: Die ,genussrechtliche Beteiligung" unterscheide sich in denselben

7% wahrend Forderungen

Punkten von der Forderung, wie die aktienrechtliche Beteiligung.
das Gesellschaftsvermdgen belasteten, schmalerten Genussrechte lediglich den den Aktio-
naren gebiihrenden Vermégensiiberschuss.'”’ Ferner sei der Gewinnanspruch, der sich aus

178 Dies trafe auch

einem Genussrecht ergibt, durch das Vorhandensein von Gewinn bedingt
auf den Dividendenanspruch der Aktionére zu.'” Hinzu komme, dass das Recht, die im Ge-

nussschein beschriebene Leistung zu fordern, im Zeitpunkt der Vergabe der Genussrechte

Eckhard/ Kropff, AktG, § 221 Rdnrn. 245 ff.; Goerdeler/ Miiller in: Hachenburg, GmbHG, Anh. § 29 Rdnr. 3.

Ferner aus dem bilanzrechtlichen Schrifttum Groh, BB 1993, 1882, 1889; Kiting/ Kessler, BB 1994, 2103,

2111.

Wirdinger, Aktien- und Konzernrecht, 78, und im Ergebnis (stillschweigend) auch in der 4. Auflage (Aktien-

recht und das Recht der verbundenen Unternehmen), 85 f.; Boemle, AG 1972, 16, 16; Holzheimer, Die Bank

1982, 18, 18 f.; Friedlaender, DStZ 1966, 242, 242; sowie aus dem alteren Schrifttum Miiller-Erzbach, Umges-

taltung der Aktiengesellschaft zur Kerngesellschaft, 31; Hachenburg, LZ 1917, 776, 781.

Holzheimer, Die Bank 1982, 18 f.

Dies war die Zeit, in der die Genussrechte eine erste ,Renaissance” erlebten und die viel zitierten BGH-

Entscheidungen ,Bremer Bankenverein® und ,Kléckner* getroffen wurden.

Schott, GenuRscheine — Inhaltsbestimmung von Genuf3rechtsverhaltnissen, 2 und 147.

Schott, GenuRscheine — Inhaltsbestimmung von Genufrechtsverhéltnissen, 11 ff., 31, 46.

3 vgl. beispielsweise Habersack in: MUKoAKtG, § 221 Rdnrn. 86 ff.; Hiiffer, AktG, § 221 Rdnrn. 23 ff., Lutter-
mann, Unternehmen, Kapital und GenuRrechte, 83 ff.

7 vigl. § 241 Abs. 1 S. 1 BGB.

5 wirdinger, Aktien- und Konzernrecht, 78.

7% wirdinger, Aktien- und Konzernrecht, 78.

Y7 wirdinger, Aktienrecht und das Recht der verbundenen Unternehmen, 85.

78 | eist, Sanierung von Aktiengesellschaften, 117 f.

9 Hachenburg, LZ 1917, 776, 782.
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gar nicht geltend gemacht werden kdnne, da dieses erst durch den Verteilungsbeschluss
entstehe.™ Auch kénne man durch die Genussrechtsausgabe nicht gleichzeitig die Entste-
hung einer Darlehensforderung annehmen. Der Genussrechtsinhaber stelle der Gesellschaft
in der Praxis zudem zwar darlehensweise Kapital zur Verfigung, die entstandene Darlehens-
forderung sei jedoch nicht mit dem sich aus dem Genussschein ergebenden Recht gleichzu-

setzen.'®

Friedlaender lehnt die Einordnung als Glaubigerrecht zugunsten einer Bezeichnung als
Recht sui generis ab, ohne eine ausreichende Begriindung hierfiir zu liefern.*®? Der Autor
grenzt die Genussrechte stattdessen zu bestimmten Gesellschaftsformen ab und gelangt wie
die herrschende Ansicht zu dem Ergebnis, dass ein Genussrechtsinhaber nicht im Innenver-

haltnis der Gesellschaft steht.'®

Manche sind gar der Auffassung, dass Genussscheine vollwertige Mitgliedschaftsrechte, wie

Stimmrechte,*®* verbriefen konnten.'%®

Die Argumente dieser Ansichten sind zwar zum Teil nachvollziehbar, allerdings fu3en sie
vorwiegend auf der Annahme, dass Forderung und Glaubigerrecht gleichzustellen sind. Als
.Forderungen* werden bekanntermalRen die Anspriiche des Schuldrechts bezeichnet, also
die Rechte eines Glaubigers, Leistungen von einem Schuldner zu verlangen (8§ 241 Abs. 1 S.
1 BGB).” Ein Genussrecht ab dem Zeitpunkt seiner Ausgabe nicht gleich als Forderung
anzusehen, mag durchaus vertretbar sein:*®’ denn fir das Entstehen eines Forderungsrechts
bedarf es noch weiterer Zwischenschritte, wie des Gewinnverteilungsbeschlusses oder U-

berhaupt der Erwirtschaftung von Gewinn.'®® Dies rechtfertigt aber noch nicht, deshalb auch

180 Hachenburg, LZ 1917, 776, 782.

81 Hachenburg, LZ 1917, 776, 781.

182 50 namentlich Friedlaender, DStR 1966, 242, 242.

1% Friedlaender, DStR 1966, 242, 242.

184 Diese Sichtweise verstoRt gegen den Grundsatz der Verbandssouveranitat und ist nach heutiger Auffassung
nicht mehr vertretbar. Vgl. nur BGHZ 119, 305, 316; Hirte, ZIP 1988, 477, 489; Lutter in: KélnerKommAKktG, §
221 Rdnr. 219.

Holzheimer, Die Bank 1982, 16, 19.

Gernhuber, Das Schuldverhéltnis § 3 | 5; Looschelders, Schuldrecht Allgemeiner Teil, Rdnr. 9; Brox, Allge-
meiner Teil des BGB, Rdnr. 579; Medicus, Schuldrecht I, Rdnr. 6; Kéhler, BGB Allgemeiner Teil, § 17 Rdnr.
33; allgemein ist der Anspruch in § 194 Abs. 1 BGB legal definiert.

187 siehe dazu Goerdeler/ Miiller in: Hachenburg, GmbHG, 7. Auflage, Anh. § 29 Rdnr. 15, in der nachfolgenden
8. Auflage sehen sie diese Streitfrage als geklart an. Ferner: Frantzen, Genuf3scheine, 11.

Das Reichsgericht bezeichnete die Genussrechte als bedingte (vgl. z.B. RGZ 132, 199, 203 f.), teilweise so-
gar als doppelt bedingte Glaubigerrechte (RGZ 83, 295, 298). Diese Bezeichnungen veranschaulichen die
rechtliche Konstruktion von Genussrechten zwar recht gut, sind aber rechtsdogmatisch in Hinblick auf 8§ 158
ff. BGB abzulehnen. Der Eintritt der vom Reichsgericht angenommenen Bedingung (wie z.B. die Erzielung von
Gewinn) stellt den Inhalt oder Kern eines Genussrechts selbst dar. Man kdnnte auch sagen, dass die Bedin-
gung dem Genussrecht seine Gestalt gibt und eben nicht nur — wie im Falle des § 158 BGB — seine Durchset-
zung ermdoglicht.
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die Glaubigerrechtsqualitat der Genussrechte zu verneinen.’® Die Bezeichnung eines
Rechts als Glaubigerrecht erschopft sich nicht in der Eigenschaft desselben, eine Forderung
zu sein. Der Begriff des Glaubigerrechts geht weiter. Man kann ein Glaubigerrecht als sub-
jektives Recht des Glaubigers, also als eine dem Glaubiger verliehene Rechtsmacht, zur
Befriedigung bestimmter Interessen bezeichnen. Zwar ist ein Glaubigerrecht, wie ein An-
spruch bzw. eine Forderung, ein relatives, gegen den Schuldner gerichtetes Recht. Doch
unter dem Begriff des Glaubigerrechts sind auch Gestaltungsrechte, Gegenrechte und sons-
tige Rechte zusammengefasst.'* Diese verleihen ihrem Inhaber beispielsweise die Befugnis
zur einseitigen Rechtsgestaltung oder zur Entkréftung eines Rechts und unterscheiden sich
somit von den Ansprichen. Letzteres gilt auch fir die sonstigen Rechte. Deshalb kann von
dem — real existenten — Unterschied zwischen Forderung und Genussrecht nicht auf dessen

mangelnde Glaubigerrechtsqualitat geschlossen werden.

Ein Genussrecht ist ein sonstiges relatives — weil nur dem Schuldner gegenuber wirkendes —
Recht. Es gebihrt einer auRerhalb der Gesellschaft stehenden Partei, also einem Glaubiger.
Genussrechte sind ab dem Zeitpunkt ihrer Entstehung von der Mitgliedschaft losgeldst und
gewdhren eine selbststindige Rechtsposition gegeniiber der Gesellschaft. Ferner sind sie
nach allgemeinen Regeln biirgerlichen Rechts iibertragbar'®* und die Gesellschaftsorgane
kénnen auf ihren Fortbestand keinen Einfluss nehmen.™®* Somit weisen Genussrechte die
typischen Eigenschaften von Rechten eines Gesellschaftsglaubigers auf: Selbststandigkeit,

Abtretbarkeit und Unentziehbarkeit.'®®* Daher sind Genussrechte Glaubigerrechte.

II. Rechtliche Einordnung des Genussrechtsvertrages  / Abgrenzung

Genussrechte entstehen durch eine vertragliche Vereinbarung zwischen dem Unterneh-
menstréager und dem sog. ersten Erwerber.’® Die Vereinbarung ist ein schuldrechtlicher Ver-

trag nach 88 311, 241 BGB. Jeder Genussrechtsvergabe durch eine Genossenschaft liegt

189 sjehe auch Schilling in: GroBKommAKktG, § 221, Anm. 11.

199 Khler, BGB Allgemeiner Teil, § 17 Rdnrn. 11 f.

1 Dies gilt selbstverstandlich nur fir den Fall, dass kein Abtretungsverbot vereinbart wurde. Andernfalls wiirde
sich die Frage nach der relativen Wirkung des Abtretungsverbotes stellen, die hier nicht zu beantworten ist.

192 sSjehe dazu wiederum BGH NJW 1993, 57, 57 ff. Hier hat der BGH die Stellung der Genussrechtsinhaber

gegenuber den Gesellschaftsorganen gestérkt und Genussscheinsbedingungen, die ihre Inhaber zu sehr be-

eintrachtigen, fur unwirksam erklart.

Zu den typischen Eigenschaften siehe beispielsweise Heider in: MiKoAktG, § 11 Rdnr. 18.

194 RGZ 132, 199, 207; Luttermann, Unternehmen, Kapital und GenufRrechte, 113; Frantzen, Genuf3rechte, 14 f.,
Ziebe, DStR 1991, 1594, 1594; Schilling in: GroBKommAktG, § 221, Anm. 11; Claussen in: FS Werner, 81,
81; Winsch in: FS Strasser, 871, 879.
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somit ein vertragliches Schuldverhaltnis zugrunde. Auf dessen Eigenschaften und Typus

wird im Folgenden naher eingegangen.

1. Rechtliche Einordnung

Die rechtliche Einordnung dieses Vertrages fallt, wegen der vielfaltigen Gestaltungsmaglich-

keiten der Genussrechte, nicht leicht.

a) Dauerschuldverhéltnis sui generis

Die meisten Autoren sehen den Genussrechtsvertrag als Dauerschuldverhaltnis sui generis
an, weil Genussrechte auf wiederkehrende Leistungen — wie beispielsweise auf Zahlung
eines jahrlichen Genusses — gerichtet sind und unterschiedlich ausgestaltet sein kénnen.'?
Der Genussrechtsvertrag ist demzufolge keiner der bekannten Rechts- oder (Schuld-

)Wertragsformen zuzuordnen.**®

b) Bestimmung nach Art des Genussrechts

Andere halten eine einheitlich rechtliche Qualifizierung des Genussrechtsvertrages eben
wegen seiner unterschiedlichen Erscheinungsformen fiir wenig sinnvoll.”®” Zwar erkennen
auch diese Literaten (zum Teil) den Dauerrechtscharakter des Genussrechtsverhaltnisses
an.'®® Sie orientieren sich bei ihrer rechtlichen Einordnung aber an der Ausgestaltung und

dem Zweck des in Frage stehenden Genussrechts selbst.

Teils werden Genussrechte mit Verlustteiinahme auch als stille Beteiligung angesehen,'*°

teils wird auch auf den Zweck der Finanzierung abgestellt und — vor allem hinsichtlich der

19 BGH NJW 1993, 57, 63; BGH ZIP 2003, 1788, 1789; Winsch in: FS Strasser, 871, 879 ff.; Pougin in: FS
Oppenhoff, 275, 277 ff.; Huffer, AktG, § 221 Rdnr. 27; Thielemann, Das Genuf3recht als Mittel der Kapitalbe-
schaffung, 58 ff.; Rid-Niebler, GenuRrechte als Instrument zur Eigenkapitalbeschaffung, 82; Schudt, Der Ge-
nul3schein als genossenschaftliches Finanzierungselement, 25; Silberberger, Partizipationsschein, 86; Wedel,
Der Partizipationsschein als Kapitalbeschaffungsmittel, 77; Hoffmann, Der Partizipationsschein oder die
stimmrechtslose Aktie, 95; Gohrum, Einsatzmdglichkeiten von Genuf3rechten, 45 ff. Siehe ferner auch Ernst
(Der GenuR3schein im deutschen und schweizerischen Aktienrecht, 123 f.) der zwar zu dem Ergebnis kommt,
dass eine einheitliche Rechtsnatur des Genussrechtsvertrages nicht feststellbar ist, aber dennoch den Begriff
.Rechtsakt sui generis” im Bezug auf das Genussrechtsverhaltnis verwendet und damit ebenfalls eine Einord-
nung vornimmt.

Lutter in: KolnerKommAKktG, § 221 Rdnrn. 231 ff.

Habersack in: MUKoAktG § 221 Rdnr. 87.

Habersack in: MUKoAktG § 221 Rdnr. 87; ders., ZHR 1991, 378, 394; Karollus in: GeRler/ Hefermehl/ Eck-
hardt/ Kropff, AktG, § 221 Rdnr. 277.

Schén, JZ 1993, 925, 929; Habersack in: MUKoOAKtG, § 221 Rdnrn. 88 ff. und in der Vorauflage auch Karollus
in: GeBler/ Hefermehl/ Eckhardt/ Kropff, AktG, § 221 Rdnrn. 279 ff.
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Genussrechte ohne Verlustbeteiligung — auf die starke Ahnlichkeit zum partiarischen Darle-

hen hingewiesen.*®”

2. Abgrenzung

Ein Vergleich bekannter Rechts- und Vertragsformen mit den Genussrechtsvertrdgen soll

Klarheit dartiber verschaffen, welche dieser Sichtweisen vorzuziehen ist.

a) Vergleich mit der stillen Beteiligung

Einige Rechte der Genussrechtsinhaber sind denen eines stillen Gesellschafters sehr ahn-

lich.”* Dies zeigt sich vor allem bei Genussrechten mit Verlustteilnahme.?*?

Bei einer stillen Beteiligung im Sinne des § 230 HGB** betreibt ein Gesellschafter ein Han-
delsgewerbe (zur Gewinnerzielung) und tritt nach auen hin allein in Erscheinung. Der stille
Gesellschafter beteiligt sich an dem Handelsgeschaft®® durch eine Vermdgenseinlage und
partizipiert im Gegenzug am Gewinn und Verlust (ggf. auch nur am Gewinn) der Gesell-
schaft.?*®> Dafirr bedarf es einer ausreichenden Zweckbindung beider Gesellschafter. Diese
konnte theoretisch ohne weiteres auch zwischen Genossenschaftler und Genussrechtsinha-
ber bestehen. So meinen manche, die Teilnahme am Verlust der Gesellschaft sei gerade ein
Indiz fiir das Vorliegen einer stillen Gesellschaft.?*®

Um dies zu untermauern, stitzen sie sich auf folgenden, von Karsten Schmidt formulierten
Grundsatz:

,Wer auRer am Gewinn auch am Verlust beteiligt ist, kann nur Gesellschafter sein.*?*’

200 | utter in: K6InerKommAKktG, § 221 Rdnr. 233.

291 Zum Verhaltnis zwischen Genussrechten und stiller Gesellschaft sehr ausfiihrlich Oettmeier, Ausgestaltung
von Genuf3rechten, 95 ff.

202 35 o.: Kapitel 1 C. II. 1. b).

203 Es handelt sich hier um eine rein handelsrechtliche Betrachtung.

294 Auch eine Genossenschaft kann als Formkaufmann nach § 17 Il GenG Unternehmenstrager einer stillen
Gesellschaft sein.

%5 Horn in: Heymann, HGB, § 230 Rdnr. 2; Zutt in: Staub, HGB, § 230 Rdnr. 6.; Hopt in: Baumbach/ Hopt, HGB,
§ 230 Rdnr. 1; Koller in: Koller/ Roth/ Morck, HGB, § 230 Rdnr. 2; vgl. auch: K.Schmidt in: Schlegelberger,
HGB, 8§ 230 Rdnr. 3; Gehrlein in: Ebenroth/ Boujong/ Joost, HGB, § 230 Rdnr. 2; Blaurock, Handbuch der stil-
len Gesellschaft, 59.

2% Karollus in: GeBler/ Hefermehl/ Eckhardt/ Kropff, AktG, § 221 Rdnr. 279; Habersack in: MiKoAktG, § 221
Rdnr. 89.

207 Kk schmidt, Gesellschaftsrecht, 1843.
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Wie oben ausgefiihrt,?®® begriinden Genussrechte keine Mitgliedschaftsrechte und auch kei-
ne Gesellschafterstellung,?®® daher vermag dieses etwas aus dem Zusammenhang genom-

mene Zitat nicht weiterzuhelfen.

Besser sollte man auf den Gesellschaftszweck abstellen: Der die stille Gesellschaft begriin-
dende Gesellschaftsvertrag ist ein solcher im Sinne des § 705 BGB.*° Der stille Gesellschaf-
ter schlief3t sich mit einer Gesellschaft zur Férderung eines bestimmten gemeinsamen Zwe-
ckes zusammen.?"! Ein solcher Zweck ist im Verhaltnis zwischen Genussrechtsinhaber und
emittierender Gesellschaft nicht erkennbar.?*> Wahrend die gesellschaftsrechtliche Basis der
stillen Gesellschaft besondere Treue- und Forderpflichten beider Gesellschafterparteien her-
vorrufen kann,”* orientieren sich die Loyalitatspflichten der Genussrechtsinhaber an allge-
meinen vertragsrechtlichen Grundsatzen.?** Ein personalistischer Zusammenschluss zu ei-
ner Art Zweckgemeinschaft zwischen mehreren juristischen Personen kann fir das Genuss-
rechtsverhéltnis nicht angenommen werden.?*® Dies entspricht, am Rande bemerkt, auch der

wirtschaftshistorischen Entwicklung der Genussrechte®*®

als nicht mitgliedschaftliches Betei-
ligungsrecht.?” Deshalb kann in dem Genussrechtsvertrag kein stilles Gesellschaftsverhalt-

nis gesehen werden.?'®

208 35 0.: Kapitel 1 A. V., VI. und VII.

299 Dies wird im Ubrigen auch von denjenigen, die die Genussrechte mit Verlustteilnahme als stille Beteiligung

ansehen, nicht bestritten. Siehe Karollus in: GeRler/ Hefermehl/ Eckhardt/ Kropff, AktG, § 221 Rdnr. 246; Ha-

bersack in: MiKoAktG, § 221 Rdnr. 86.

Feddersen/ Knauth, Eigenkapitalbildung durch GenuRscheine, 18; Frantzen, Genuf3scheine, 16; a.A. wohl

Meilicke, BB 1987, 1609, 1609; ders., BB 1989, 465, 466.

1 Hopt in: Baumbach/ Hopt, HGB, § 230 Rdnr. 1; Eisenhardt, Gesellschaftsrecht, Rdnr. 458.

212 BGHz 156, 38, 43; BGH WM 1959, 434, 436; Pougin, GenuRrechte, 4; Frantzen, GenuBscheine, 15 ff.; Fed-

dersen/ Knauth, Eigenkapitalbildung durch GenuRBscheine, 18; Lutter in: KélnerKommAktG, § 221 Rdnr. 232;

Huffer, AktG, § 221 Rdnr. 27; Rid-Niebler, GenuR3rechte als Instrument zur Eigenkapitalbeschaffung, 81; Nie-

meyer, GenulRrechtskapital von Privaten, 29.

Nicht verkannt werden darf, dass sich der gemeinsame Zweck auch bei der stillen Gesellschaft mitunter in der

Praxis auf eine Kapitalliberlassung in der Erwartung der Erwirtschaftung eines Gewinnes reduziert.

214 | utter in: K6InerKommAKktG, § 221 Rdnr. 232.

215 BGH WM 1959, 434, 436. Zu den zahlreichen Argumenten sowie zu ihrer Bewertung siehe vor allem Frant-
zen, GenuRscheine, 15 ff.

1% sjehe dazu: Kapitel 1 A. V. 1.; Kapitel 1 D.

1" Darauf weist auch Rid-Niebler (GenufRrechte als Instrument zur Eigenkapitalbeschaffung, 81) hin.

218 Sehr instruktiv zur Abgrenzung der stillen Gesellschaft von den Genussrechten ist ein jiingeres Urteil des FG
Baden-Wirttemberg (EFG 2005, 530, 530 ff.): Laut Tatbestand hatten sich in diesem Fall mehrere Klager ge-
gen die Bewertung eines zwischen ihnen und einer Fondsgesellschaft bestehenden Vertragsverhaltnisses als
stille Gesellschaft nach §§ 230 ff. HGB gewehrt. Das streitige Vertragsverhdltnis war von ihnen und der
Fondsgesellschaft als ,Genussrecht” tituliert worden, um die Ertrdge aus demselben als solche i.S.d. § 20
Abs. 1 Nr. 1 EStG zu deklarieren. Die beklagte Behtrde sowie das FG BW ordneten das Gesamtbild der Ver-
héltnisse als stille Gesellschaft gemaf 88 230 ff. HGB ein und behandelten die erzielten Ertréage als Einnah-
men aus der Beteiligung an einem Handelsgewerbe nach § 20 Abs. 1 Nr. 4, 1. Alt EStG. In seiner Begriindung
zahlt das FG BW die typischen Merkmale der stillen Gesellschaft auf und grenzt sie von denen der Genuss-
rechte ab.
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b) Abgrenzung zur BGB-Innengesellschaft

Die Gesellschafter einer BGB-Innengesellschaft haben sich, wie die einer stillen Gesell-

219

schaft, welche ein Unterfall der Innengesellschaft ist,~ ebenfalls zur Erreichung eines ge-

meinsamen Zweckes verpflichtet.?° In Ermangelung eines solchen Zweckes bei der Genuss-

221

rechtsvergabe“ ist der Genussrechtsvertrag auch kein Gesellschaftsvertrag einer BGB-

Innengesellschaft.???

c¢) Vergleich mit den partiarischen Darlehen

Die Einordnung des Genussrechtsvertrages als partiarisches Darlehen scheitert indes nicht
an dem Erfordernis einer Zweckgemeinschaft zwischen Darlehensgeber und Darlehensneh-
mer; denn eine solche ist hier nicht erforderlich.??® Der Geber eines partiarischen Darlehens
stellt dem Darlehensnehmer Kapital zur Verfiigung und nimmt als Gegenleistung an dessen
Gewinnen teil,”** sofern solche erzielt werden. Eine Parallele zu der Situation bei den Ge-

nussrechten ist deutlich erkennbar,?* was die Abgrenzung erschwert.

Doch es gibt auch Unterschiede: Ein Genussrecht kann auch ohne Gewinnbeteiligung aus-
gestaltet sein und stattdessen — wie oben gezeigt —**° eine Teilnahme am Liquidationserlés
gewahren. AuRerdem kann es Wandlungsrechte in Geschéaftsanteile, Bezugsrechte und ggf.
Benutzungsrechte vermitteln.”?’ Die rechtliche Konstruktion der Vertragsverhéltnisse ist e-
benfalls unterschiedlich. Das partiarische Rechtsverhaltnis ist kein Vertragstypus im klassi-
schen Sinne, sondern eine schlichte Entgeltregelung, die einem selbststandigen Schuldver-

trag, wie dem Darlehensvertrag, angegliedert wird.”®® Genussrechte demgegeniiber werden

19 saenger in: Schulze, Hk-BGB, § 705 Rdnr. 26; Stiirner in: Jauernig, BGB, § 705 Rdnr. 25.

20 gaenger in: Schulze, Hk-BGB, § 705 Rdnr. 25; Stiirner in: Jauernig, BGB, § 705 Rdnr. 24.

2L 5 0.: Kapitel 1 C. 2. a).

222 gjehe dazu auch Frantzen (GenuRscheine, 18), der zusatzlich auf Autoren verweist, die vertreten, dass der
Genussrechtsvertrag (bei bestimmter Gestaltung) dem einer BGB-Innengesellschaft zugrunde liegenden Ver-
trag gleichen kann.

223 ygl. dazu BGHZ 127, 176, 177 f.

224 saenger in: Schulze, Hk-BGB, § 705 Rdnr. 43.

% Eine Reihe von Autoren sehen obligationsahnlich ausgestaltete Genussrechte ohne Verlustteilnahme als
partiarische Darlehen an: Karollus in: GeRler, Eckhardt/ Hefermehl/ Kropf, AktG, § 221 Rdnr. 286; Thiele-
mann, Das Genufrecht als Mittel der Kapitalbeschaffung, 62 f.; van Look in: Bundschuh/ Hadding/ Schneider,
Recht und Praxis, 35 ff.; Habersack in: MUKoAKtG, § 221 Rdnr. 93. Diese folgen allerdings vornehmlich dem
Ansatz, nach dem die rechtliche Einordnung von Genussrecht und Genussrechtsvertrag je nach Ausgestal-
tung des Genussrechts selbst vorzunehmen ist, wahrend hier versucht wird, die Genussrechte generell zu
klassifizieren.

220 35 0.: Kapitel 1 A. I11.; Kapitel 1 B. I. 2.; Kapitel 1 B. II.

221 Silberberger, Partizipationsschein, 85 f.; Ernst, Der GenuR3schein im deutschen und schweizerischen Aktien-

recht, 121; Feddersen/ Knauth, Eigenkapitalbildung durch GenuB3scheine, 19; Pougin in: FS Oppenhoff, 275,

277; Fantzen, Genuf3scheine, 19.

Schon Ende des 19. Jahrhunderts sprach Crome (in: Partiarische Rechtsgeschéfte, 25) von einer eigentiimli-

chen Gestaltung und Umbildung der entsprechenden Rechtsverhéltnisse durch das Merkmal der Gewinnbe-

teiligung (,partiarisches Moment*).
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in der Regel nicht Bestandteil irgendeines bereits bestehenden und charakterisierenden
Schuldvertrages, wie beispielsweise eines Darlehensvertrages. Sie stellen ein eigenes, abs-

traktes Rechtsverhéltnis dar®®® und sind in diesem selbst ein Schuldvertrag.

Obwohl Genussrechtsvertrage Ziige eines partiarischen Darlehens aufweisen kénnen,?°

sind sie zivilrechtsdogmatisch nicht als solche einzuordnen.?*!

Folglich ist in dem Genussrechtsvertrag weder eine stille Gesellschaft noch eine BGB-

Innengesellschaft noch ein partiarisches Rechtsverhdltnis zu sehen.

d) Vergleich mit den Gewinnschuldverschreibungen

2 und Genussrechte gewéhren haufig eine Beteiligung am

Gewinnschuldverschreibungen®
Gewinn der Gesellschaft. Dennoch sind sie nicht begrifflich gleichzusetzen, denn Genuss-

rechtsbeziige sind nicht zwangslaufig gewinnbezogen.

Wegen der zahlreichen anderweitigen Gestaltungsmadglichkeiten der Genussrechte sieht
man die Gewinnschuldverschreibungen vorwiegend als einen besonders geregelten Unterfall

der Genussrechte an.??

Diese Auffassung ist abzulehnen. Zwar mdgen sich Gewinnschuldverschreibungen und be-
stimmte Gestaltungsformen von Genussrechten durchaus &hneln. Jedoch gehéren Gewinn-
schuldverschreibungen zur Gruppe der partiarischen Rechtsverhéltnisse.”** Da diese (wie
festgestellt) rechtlich betrachtet von den Genussrechten zu trennen sind,”®* kénnen die Ge-

winnschuldverschreibungen auch kein Unterfall der Genussrechte sein.?*®

229 Rid-Niebler, Genufrechte als Instrument zur Eigenkapitalbeschaffung, 82; Frantzen, Genuf3scheine, 19;
Hoffmann, Der Partizipationsschein oder die stimmrechtslose Aktie, 94.

20 | ytter in: KélInerKommAKtG, § 221 Rdnr. 233.

231 Bar, SAG 1976, 107, 108 f.; Frantzen, GenuBscheine, 20.

2% Die Gewinnschuldverschreibungen sind in 8 221 Abs. 1 S. 1 Fall 2 AktG legal definiert: Schuldverschreibun-
gen bei denen die Rechte der Glaubiger mit Gewinnanteilen von Aktionaren in Verbindung gebracht werden.

283 Goerdeler/ Mller in: Hachenburg, GmbHG, Anh. § 29 Rdnr. 4; Schilling in: GroBKommAKktG, § 221 Anm. 11;
Lutter in: KélnerKommAKktG, § 221 Rdnr. 234; Rid-Niebler, GenufRrechte als Instrument zur Eigenkapitalbe-
schaffung, 4; von Caemmerer, JZ 1951, 417, 418; Habersack in MUK0AKktG, 8§ 221 Rdnr. 68; Schlegelberger/
Quassowski, AktG, 8 174 Anm. 10; siehe auch oben: Kapitel 1 A. IV.

23 Dies wird, soweit ersichtlich, nicht bestritten. Vigl. nur: Huffer in: MiKoBGB, § 793 Rdnr. 29; ders. in: AktG, §
221 Rdnr. 8; Busch, AG 1994, 93, 95.

2% 5.0.: Kapitel 1 C. II. 2. ).

236 Inkonsequent insofern Rid-Niebler (GenuRRrechte als Instrument zur Eigenkapitalbeschaffung, 4, 81 f.): Sie
geht mit der hier vertretenen Ansicht davon aus, dass die vertragliche Gewéahrung eines Genussrechts kein
partiarisches Rechtsgeschaft sein kann. Im Gegenzug ordnet sie die Gewinnschuldverschreibungen allerdings
den Genussrechten zu. Dies ware nur haltbar, wenn sie die Genussrechtsqualitéat von partiarischen Darlehen
in Bezug auf die mdégliche Verlustteilnahme negierte. Indem sie sich zur Abgrenzung explizit auch auf die un-
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e) Abgrenzung zu den stimmrechtslosen Vorzugsaktien

Vorzugsaktien ohne Stimmrecht geben ihrem Inhaber — abgesehen vom Stimmrecht —2%
gemaR § 140 Abs. 1 AktG alle Mitgliedschaftsrechte an die Hand und vermitteln somit eine
echte Mitgliedschaft. Ein Genussrecht kann dies demgegenuber nicht leisten und unter-

scheidet sich daher wesentlich von den Vorzugaktien ohne Stimmrecht.

f) Genussrechte als selbststandige Schuldverspreche n nach 8§ 780 BGB?

Der Genussrechtsvertrag ist von abstrakter Natur. Er kdnnte demnach auch ein selbststandi-
ges Schuldversprechen im Sinne des § 780 BGB sein. Insbesondere im Schrifttum der 30er
und 40er Jahre des 20. Jahrhunderts trifft man diese Sichtweise zum Teil an.”® In der neue-

ren Genussrechtsliteratur hat sie vor allem Lutter®® wieder aufgegriffen.

Ein abstraktes Schuldversprechen erfordert einen Vertrag zwischen zwei Parteien, in wel-
chem der Schuldner dem Glaubiger eine Leistung unabhangig von einem Schuldgrund ver-
spricht.**° Das Tatbestandsmerkmal der Leistung richtet sich nach § 241 Abs. 1 BGB,*** was
bedeutet, dass sich der Versprechende zu jeder beliebigen Leistung verpflichten kann.?*
Das selbststéandige Schuldversprechen ist ein einseitig verpflichtender, abstrakter Vertrag.?*
Ein Indiz fur die Abstraktheit des Vertrages liegt vor, wenn eine rechtliche oder wirtschaftli-

che Bezugnahme auf das eigentliche Grundgeschaft in der Vertragsurkunde unterbleibt.?**

Ahnlich verhalt es sich auch mit den Genussrechten. Diese enthalten schuldrechtliche Leis-
tungsversprechen der emittierenden Gesellschaft mit bestimmtem oder bestimmbarem In-

halt,** beispielsweise die Beteiligung am Gewinn der Gesellschaft. Dass auRerdem im Hin-

terschiedlichen Vertragsgestaltungen und die Abstraktheit des Genussrechtsverhaltnisses beruft, widerspricht
sie sich.

Selbst das Stimmrecht kann trotz Ausschlusses aufleben, so 8§ 140 Abs. 2 AktG, wonach den Vorzugsaktiona-
ren nach Entstehen des Vorzugsauszahlungs- oder Rickstandsauszahlungsanspruchs solange ein Stimm-
recht zusteht, bis eine vollstandige Erfullung des Anspruchs erfolgt.

Tacken, Der gewerkschaftliche Genuf3schein, 18 ff.; Gottlieb, Der Genu3schein im deutschen Recht, 25 ff.;
Koehler, WT 1936, 266, 266; im Ergebnis auch: Seuffert, Stuw 1941, 65, 65 ff.

Lutter in: KélnerKommAKktG, § 221 Rdnr. 239; ders. in: FS Dollerer, 383, 390; Frantzen, Genul3scheine, 21 f.;
Emde, Der GenuR3schein als Finanzierungselement, 13, 100.

Staudinger in: Schulze, Hk-BGB, § 781 Rdnr. 2; Huffer in: MiKoBGB, § 780 Rdnr. 13.

Huffer in: MUKoBGB, § 780 Rdnr. 13.

Heckelmann in: Erman, BGB, § 780 Rdnr. 1; Sprau in: Palandt, BGB, § 780 Rdnr. 2.

Sprau in: Palandt, BGB, § 780 Rdnr. la; Heckelmann in: Erman, BGB, Vor § 780 Rdnr. 1; Staudinger in:
Schulze, Hk-BGB, § 780 Rdnr. 1.

24 staudinger in: Schulze, Hk-BGB, § 780 Rdnr. 2.

245 g0 Lutter in: KélnerKommAKtG, § 221 Rdnr. 239.
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blick auf die Genussrechtsbegebung in aller Regel ein abstrakter Vertrag vorliegt, wurde o-
ben bereits argumentativ gegen das Vorhandensein eines partiarischen Rechtsverhaltnisses
angefiihrt.**® Einige meinen allerdings, der Genussrechtsvertrag sei zwar in der Regel abs-
trakt gestaltet, doch miisse dies nicht immer der Fall sein.?*’ Insofern kénnte man sich nicht

auf Einordnung als abstraktes Schuldversprechen festlegen.

Dennoch bleiben diejenigen, die § 780 BGB fir einschlagig erachten, bei ihrer Auffassung.
Man dirfe die praktischen Begebenheiten bzgl. der Genussrechte, die in aller Regel ohne
Bezug zum Kausalverhaltnis verbrieft als Genussschein ausgegeben werden wirden, nicht
auBer Acht lassen.?”® Dem ist grundsétzlich auch zuzustimmen. Trotzdem besteht immer
noch die theoretische Méglichkeit, Genussrechte kausal zu gestalten,*® indem man z.B. in
den Genussrechtsbedingungen auf eine etwaige Darlehensverpflichtung Bezug nimmt, die

der Ausgabe der Genussrechte zugrunde liegt.

Angesichts dieser theoretischen Gestaltungsmdoglichkeit, auf eine Einordnung vollstandig zu
verzichten, wird der Genussrechtspraxis in der Tat nicht gerecht. In der Praxis ist es gerade
ein Charakteristikum der Genussrechte, eine vom Kausalgeschaft losgeltste Verbindlichkeit
zu begriinden. Man denke vor allem an eine Ubertragung an Dritte, was in Hinblick auf die
an der Borse gehandelten Genussscheine eigentlich auf der Hand liegen sollte, bis dato aber

nicht in die Uberlegungen miteinbezogen wurde.

Dennoch ist mit der hier vorgenommenen Klassifizierung die Frage nach der Einordnung des
Genussrechtsvertrags als abstraktes Schuldversprechen nicht geklart. Denn bis jetzt wurde
nur die Genussrechtshingabe isoliert betrachtet. Die entsprechenden Autoren trennen im
Hinblick auf den Genussrechtsvertrag zwischen dem Kausalverhaltnis, also beispielsweise
einem der Genussrechtsausgabe zugrunde liegenden Darlehensvertrag, und dem abstrakten
Genussrechtsverhaltnis. Die oben angefuhrten Auffassungen, die einen Vertrag sui generis,
eine stille Beteiligung oder ein partiarisches Rechtsverhaltnis annehmen, versuchen aber
eine Gesamtbetrachtung dieser beiden Leistungsverhdltnisse; in dieser Hinsicht hilft die — fur
sich schlussige — isolierte Einordnung der Genussrechtshingabe als abstraktes Schuldver-
sprechen nicht weiter. Nicht zu unterstitzen ist in diesem Zusammenhang die These, nach

der fUr die Bezeichnung des Genussrechtsverhaltnisses als Vertrag sui generis kein Raum

4% 35 0.: Kapitel 1 C. II. c).

247 Ernst, Der GenufRschein im deutschen und schweizerischen Aktienrecht, 117 Fn. 99.
248 Erantzen, GenuRscheine, 21.

249 Dies raumt auch Lutter (in: KoInerKommAKktG, § 221 Rdnr. 239) ein.
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sei. Diese Aussage trifft nur zu, wenn man unter Genussrechtsverhaltnis allein die Ausgabe
des Genussrechts versteht, was diejenigen, die ein Dauerschuldverhaltnis sui generis an-

nehmen, gerade nicht tun.?*

Vorzugswiirdig ist also der Ansatz, den Genussrechtsvertrag in seiner Gesamtheit zu
bestimmen und nicht nur im Hinblick auf eine seiner Leistungen. Danach kann in dem Ge-
nussrechtsvertrag bzw. Genussrechtsverhdltnis im weiteren Sinne kein selbststandiges
Schuldversprechen i.S.d. § 780 BGB gesehen werden. Damit wirde man den vielfaltigen
Gestaltungsmaglichkeiten der Genussrechte sowie der in Praxis mit der Genussrechtshinga-

be regelmaRig verbundenen Gegenleistung®™* nicht gerecht.

g) Abgrenzung zum Gewinnabfihrungsvertrag

Genussrechte vermitteln regelm&Rig einen Anspruch auf eine Teilnahme am Gewinn der
Gesellschaft. Daher liegt der Gedanke an eine sog. Gewinnabfuhr auf der Grundlage eines
(Teil-) Gewinnabflhrungsvertrages nahe. Die Frage nach einer derartigen Einordnung ist
besonders relevant, weil auch Genussrechtsvertrage den Regelungen der §§ 292 ff. AktG*?
unterfallen kdnnten. Einschlagige Vorschrift konnte § 293 Abs. 2 S. 1 AktG sein, nach wel-
cher der Abschluss eines Gewinnabfihrungsvertrages von der Zustimmung der Hauptver-
sammlung abhéangig gemacht wird. Das Bedirfnis eines Hauptversammlungsbeschlusses
bei der Vergabe von Genussrechten ergibt sich im Aktienrecht aber bereits aus § 221 Abs. 3
i.V.m. Abs. 1 AktG, in dem die Genussrechte ausdricklich benannt sind. Hatte der Gesetz-
geber in dem die Genussrechtsvergabe begriindenden Vertragsverhéltnis tatsachlich eine
Art Teilgewinnabfihrungsvertrag i.S.d. § 292 Abs. 1 Nr. 2 Fall 1 AktG gesehen, wéare der
allein den Genussrechten gewidmete Verweis in 8 221 Abs. 3 AktG uberflissig. Die Rege-
lungen des § 221 AktG stellen in Bezug auf die Genussrechte vielmehr eine vorrangige Re-

gelung dar.”>® Dementsprechend sind §§ 292 ff. AktG nicht einschlagig.*

%0 ygl. BGH NJW 1993, 57, 63; BGHZ 156, 37 43; FG BW, EFG 2005, 530, 530.

5L Der BGH (NJW 1993, 57, 63) spricht auch von beiderseitigen Verpflichtungen.

22 |m Hinblick auf eine Genossenschaft wire daran zu denken, diese Vorschriften analog oder zumindest deren
Rechtsgedanken anzuwenden.

%3 50 auch die sog. herrschende Meinung, vgl. Sethe, AG 1993, 293, 310; Hirte, ZBB 1992, 50, 52; ders., ZIP
1988, 477, 485; Karollus in: GeRler/ Hefermehl/ Eckhardt/ Kropff, AktG, § 292 Rdnr. 252; Habersack in: Mi-
KoAktG, § 221 Rdnr. 72.

%54 BGHz 156, 38, 42 ff.; Sethe, AG 1993, 293, 310; Hirte, ZIP 1988, 477, 485; Feddersen/ Meyer-Landrut, ZGR
1993, 312, 315 f.; Koppensteiner in: KélnerKommAKktG, § 292 Rdnr. 59 und ausfihrlich: Eyber, GenuRrecht
und Teilgewinnabfihrungsvertrag, 69 und 163 ff.

Eine Gegenmeinung wird aktuell vertreten durch Emmerich (in: Emmerich/ Habersack, Aktien- und GmbH-
Konzernrecht, § 292 Rdnrn. 31 f.). Er begriindet seine Ansicht vor allem mit einem Hinweis auf den Glaubiger-
und Anlegerschutz, dem in der Sichtweise der herrschenden Meinung nicht in ausreichendem MaRe Rechung
getragen wird. Diese biete geradezu einen Anreiz zu strategischen Verhaltensweisen zum Nachteil der Aktio-
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Das allein genugt fur die Abgrenzung allerdings nicht. Einige meinen, entscheidend fir Klas-
sifizierung sei die sog. breite Streuung der entsprechenden Wertpapiere.®®> Davon spricht
man, wenn Vertrage vielfach und mit ahnlichen oder gleichen Bedingungen abgeschlossen
werden. Nur bei geringer Streuung kdnne ein Gewinnabfiihrungsvertrag vorliegen. Das hiel3e
im Umkehrschluss allerdings auch, dass unter § 292 Abs. 1 Nr. 2 AktG keine Vertrage zu
fassen sind, die in groRer Anzahl abgeschlossen werden. Dem widerspricht jedoch die durch
Publizitatsgrinde motivierte Schaffung®® des § 294 Abs. 1 S. 1 2. Halbs. AktG im Jahre
2001: Seit dem Ende der 1990er Jahre und in der Zeit nach der Jahrtausendwende ist in
einigen Gesellschaften ein Trend zu erkennen gewesen, massenweise stille Gesellschafts-
vertrage abzuschlieBen.”’ Diese wiederum werden vielfach als Teilgewinnabfiihrungsvertra-
ge im Sinne des § 292 Abs. 1 Nr. 2 AktG angesehen.”® Somit kommt der sog. breiten Streu-

ung im Ergebnis allenfalls indizielle, nicht jedoch klassifizierende Wirkung zu.

Uberzeugender ist es demgegeniiber, zur Abgrenzung auf die unterschiedlichen Rechtsfol-
gen der Normen abzustellen, die fir Genussrechte und fur Teilgewinnabflihrungsvertrage
gelten:**® § 221 AktG normiert das Erfordernis eines mit Dreiviertelmehrheit gefassten
Hauptversammlungsbeschlusses fir die Vergabe von Genussrechten. Dabei handelt es sich
um ein Zustimmungserfordernis, das lediglich im Innenverhaltnis wirkt. Der in 8 293 Abs. 1 S.
2 AktG fur den Abschluss eines Teilgewinnabfiihrungsvertrages geforderte Hauptversamm-
lungsbeschluss bedingt nach 8 293 Abs. 1 S. 2 AktG die Wirksamkeit eines solchen Vertra-

ges, ist also auch fur das AuRenverhaltnis von Relevanz. Ferner sind an einen Teilgewinnab-

nare und Glaubiger. Besonders deutlich sei dies anhand der Genussrechtsvergabe von beherrschten an herr-
schende Unternehmen zu erkennen. Ferner stellt er auf den Wortlaut des 8§ 292 Abs. 1 Nr. 2 AktG ab, unter
den die Genussrechte — denn auch durch sie verpflichtet sich eine Gesellschaft einen Teil ihres Gewinnes ab-
zufiihren — eindeutig zu subsumieren seien.

Trotz dieser Argumente verdient seine Sichtweise keinen Vorzug. Sie widerspricht der klaren Systematik des
Gesetzgebers, die Genussrechte durch eine Art Verweissystem in § 221 AktG zu regeln. In dieser Hinsicht
macht es keinen Sinn, die glaubiger- und anlegerschiitzenden Vorschriften der 88§ 292 ff. AktG auch auf Ge-
nussrechte anzuwenden. Der Gesetzgeber hatte mit einem schlichten Verweis auf diese Vorschriften Klarheit
schaffen kénnen, was er in beiden groRen Aktienrechtsreformen — wohl bewusst — unterlie. Dem widerspricht
auch nicht, dass man 88§ 292 ff. AktG auf die stille Gesellschaft anwendet. Denn erstens weist diese Gesell-
schaftsform deutliche Unterschiede zu den Genussrechten auf (vgl. oben: Kapitel 1 C. II. 2. a)) und zweitens
finden sich im Aktienrecht keine § 221 AktG vergleichbaren Regelungen zur stillen Gesellschaft.

%5 Hirte, ZBB 1992, 50, 52; Karollus in: GeRler/ Hefermehl/ Eckhardt/ Kropff, AktG, § 221 Rdnr. 252.

2% Die Handelsregister wurden wegen der Vielzahl von Eintragungserfordernissen immer uniibersichtlicher, was
den Publizitatsgedanken ins Gegenteil verkehrte. Daher wurde das besondere Eintragungserfordernis des §
294 Abs. 1 S. 1 AktG abgeschafft. Siehe dazu die Regierungsbegriindung, BT-Drucks. 14/6855, 21 f.

7 Habersack in: MiIKoAKtG, § 221 Rdnr. 73.

%8 Altmeppen in: MiKoAKtG, § 292 Rdnr. 65; Jebens, BB 1996, 701, 701; Emmerich/ Habersack, Konzernrecht,
192; K.Schmidt, ZGR 1984, 295, 299 ff.; Krieger in: Hoffmann-Becking, MiHbGesR, § 72 Rdnr. 14; Emmerich
in: Emmerich/ Habersack, Aktien-, GmbH- und Konzernrecht, 8 292 Rdnr. 29; Raiser, Recht der Kapitalgesell-
schaften, 3. Auflage, § 57 Rdnr. 11 sowie sehr ausfuhrlich: Schulze-Osterloh, ZGR 1974, 427, 440 ff. Die
Rechtsprechung tendiert ebenfalls in diese Richtung: Siehe OLG Celle (AG 1996, 370, 370) fir die atypische
stille Beteiligung und OLG Diisseldorf (AG 1996, 473, 473) fiir die stille Beteiligung.

29 50 Habersack in: MiKoAKtG, § 221 Rdnr. 74.
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fuhrungsvertrag hohere Publizitatserfordernisse geknipft, was der Vergleich der dezidierten
Regelungen des § 294 AktG mit denen des 8§ 221 AktG zeigt. Praktisch am relevantesten ist
aber wohl die Tatsache, dass den Aktiondren im Falle der Genussrechtsvergabe ein Bezugs-
recht nach § 221 Abs. 4 S. 1 AktG zugestanden wird, was in 8§ 293 ff. AktG nicht der Fall ist.
Die von ihrer Intention her einem Bezugsrecht durchaus ahnelnden 88§ 304, 305 AktG finden
gerade in Bezug auf Teilgewinnabfiihrungsvertrage keine Anwendung.?®® Dies lasst sich zum
einen aus dem Wortlaut herleiten, der lediglich von Gewinnabflihrungsvertrdgen, nicht von
Teilgewinnabfuhrungstragen spricht. Zum anderen gelten diese Vorschriften der amtlichen
Uberschrift nach nur fiir Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrage. Da in der Systema-

tik des Konzernrechts®®!

zwischen Gewinnabfihrungs- und Beherrschungsvertrdgen einer-
seits und anderen Unternehmensvertragen andererseits unterschieden wird, ist von einer
Anwendbarkeit der 88 304, 305 AktG auf andere Unternehmensvertrdge wie Teilgewinnab-

fuhrungsvertrage nicht auszugehen.

Wegen der aufgezeigten Unterschiede ist der Genussrechtsvertrag nicht als Teilgewinnab-

fuhrungsvertrag im Sinne des 8 292 Abs. 1 Nr. 2 AktG anzusehen.

h) Zwischenergebnis

Der Genussrechtsvertrag bzw. das Genussrechtsverhaltnis im weiteren Sinne unterscheidet
sich wegen seiner vielféltigen Ausgestaltungsmdaglichkeiten, aufgrund praktischer Erwagun-
gen und wegen der Anwendung unterschiedlicher gesetzlicher Regelungen von den hier

untersuchten Vertragstypen.

3. Zwischenergebnis

Der den Genussrechten zugrunde liegende Vertrag ist ein Dauerschuldverhaltnis sui generis.
Dieses Schuldverhaltnis kann durchaus Zige der oben genannten Vertrags- und Beteili-
gungsformen annehmen. Der Vertrag kann jedoch aufgrund der unterschiedlichen Gestal-
tungsmaoglichkeiten nicht abschlieRend einer bestimmten Form zugeordnet werden.

Die schlichte Genussrechtshingabe stellt ein abstraktes Schuldversprechen im Sinne des §

780 BGB dar.

20 Karollus in: GeBler/ Hefermehl/ Eckhardt/ Kropff, AktG. § 221 Rdnr. 252; Habersack in: MiKoAktG, § 221
Rdnr. 74; Feddersen/ Meyer-Landrut, ZGR 1993, 312, 315f.
261 vgl. insbesondere §§ 291, 292 AktG.
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D. Einsatzmdglichkeiten von Genussrechten bzw. Genu  ssscheinen — Historische Ent-

wicklung und wirtschaftliche Bedeutung

Wesentliche Erkenntnisse fur die Einsatzmdglichkeiten und Funktionen von Genussrechten
in Genossenschaften ergeben sich aus einem kurzen Uberblick (iber die historische Entwick-

lung der Genussrechte in der Wirtschaftspraxis des 19. und 20. Jahrhunderts.

Auf den aktienrechtlichen Ursprung der Genussrechte und die erste sie betreffende Rege-
lung im Reichsstempelgesetz wurde bereits hingewiesen.?®” In diesem Zusammenhang fragt
sich jedoch, wie es Uberhaupt zu Regelungen Uber die Genussrechte kam, bzw. welche
Entwicklungen Regelungen Uber Genussrechte und Genussscheine Uberhaupt erst erforder-
lich machten. Die Genussrechte entstammen namlich nicht einer aufgrund von juristischen
Erkenntnissen erlassenen Rechtsnorm, sondern sie sind eine Schdpfung der wirtschaftlichen

263

Begebenheiten selbst™ und tauchten schon lange vor dem Erlass irgendwelcher genuss-

rechtlicher Rechtsvorschriften im Wirtschaftsleben des 19. Jahrhunderts auf.

Allerdings ist dies nicht der Ort, um auf alle, fur Jurisprudenz und Wirtschaftgeschichte rele-
vanten Ereignisse, die die Genussrechte im engeren oder im weiteren Sinne betreffen, ein-
zugehen. Die folgenden Ausfuhrungen sind vielmehr Gberblicksartig und markieren Eckpfei-

ler der Geschichte der Genussrechte in Deutschland und Europa.?®*

|. Erste Genussscheine

Die erste weithin publik gewordene Genussrechtsvergabe fallt mit einem Ereignis von histo-

rischem AusmaR zusammen: dem Bau des Suez-Kanals.?®®

Eine Gruppe von finanzstarken Beflrwortern des Projekts um den eigentlichen Initiator und
Erbauer Ferdinand de Lesseps griindete 1854 eine Studiengesellschaft. Als Kapital brachte

jeder der ca. 100 Gesellschafter 5000 Franc ein.”®® Daraufhin erhielten sie vier Jahre spéter

262

S.o.: Kapitel 1 A. IV.
263

Gottlieb, Der GenufRschein im deutschen Recht, 1.

24 vertiefende Hinweise sind den in den FuRnoten zitierten Werken zu entnehmen. Insbesondere finden sich
ausfihrliche Bemerkungen bei Frantzen, GenulR3scheine, 37 ff.; Ernst, Der Genuf3schein im deutschen und
schweizerischen Aktienrecht, 32 ff.; van Husen, Genuf3rechte, Genuf3scheine, Partizipationskapital, 54 ff. Ei-
nen kurzen Uberblick bietet die Darstellung von Habersack in: MilKoAktG, § 221 Rdnr. 15 ff.

In Frankreich war es schon Jahrzehnte zuvor vereinzelt zu Genussrechtsvergaben gekommen, vgl. Valéri, Les
actions de jouissance, 485; Endress, Die Genussaktie, 2. Deren Ausmaf’ und wirtschaftliche Bedeutsamkeit
waren im Vergleich zu dem angefiihrten Beispiel eher gering.

Von Wolff, Genussscheine nach schweizerischem Recht, 3 ff.; Zander, Der GenufRschein im deutschen und
franzosischen Recht, 4; Ernst, Der Genuf3schein im deutschen und schweizerischen Aktienrecht, 32.
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von der zwischenzeitlich aus der Studiengesellschaft hervorgegangenen Suez-Kanalbau-

%67 als Griinder 100 Genussscheine.?®® Diese waren ohne Nennwert und ohne

Gesellschaft
Stimmrecht ausgestaltet; allerdings partizipierten ihre Inhaber (zusammen) an 10 % des
Reingewinns der Gesellschaft.?®® Diese Begebenheit kann man auch als Geburtsstunde der
sog. Griindergenussscheine®”® bezeichnen. Die Genussscheine haben ihren Ursprung somit

in Frankreich.?"

Nicht nur wegen seiner Vorreiterrolle, sondern auch wegen seiner rasanten Entwicklung er-
langte der Suez-Kanal-Genussschein Berihmtheit. In den auf die Ausgabe folgenden 54

Jahren erhohte sich sein Wert um das 460 fache auf 2.300.000 Franc im Jahre 1912.2"2

II. Negative Entwicklungen

Von dem Erfolg des Suez-Kanal-Genussscheins angeregt, gaben viele andere Gesellschaf-
ten auch aufRerhalb Frankreichs in der zweiten Halfte des 19. Jahrhunderts vergleichbar
ausgestaltete Wertpapiere aus.?”® Spekulanten sorgten fiir eine stetig steigende Nachfrage
nach Genussscheinen und trieben deren Bérsenwert teilweise derart in die Hohe, dass die-
ser schon nach kurzer Zeit nicht mehr im Verhaltnis zu seinem eigentlichen, in den Genuss-

rechten verkdrperten Wert stand.

Exemplarisch fur die Entwicklungen der Genussscheine in dieser Zeit ist der sog. Panama-

Genussschein: Die den Bau des Panama-Kanals leitende Gesellschaft hatte an ihre Griinder

267
268
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Die franzdsische Bezeichnung lautete ,Compagnie Universelle du Canal Maritime de Suez".

Unter der treffenden Bezeichnung ,en rénumération des leurs services".

Vgl. Art. 63 Nr. 2 der Statuten der Gesellschaft, abgedruckt bei Dufour, Le régime juridique des bons de jouis-
sance, 9 f.

Im Falle der Suez-Kanal-Gesellschaft sprach man von ,parts des fondateurs®. Wértlich tibersetzt ein Griinder-
anteilsschein, der jedoch mit heutigen Genussscheinen verglichen werden kann. Siehe dazu auch Schacher/
Adam (Der Griunderanteil des franzdsischen Aktienwesens, 14 f.), die zwar eine strikte Trennung zwischen
Griinderanteil- und Genussschein vorziehen, allerdings auch auf die grundsatzlichen Gemeinsamkeiten hin-
weisen.

Dufour, Le régime juridique des bons de jouissance, 9; von Wolff, Die Genussscheine nach schweizerischem
Recht, 3 ff.; Ernst, Der GenuR3schein im deutschen und schweizerischen Aktienrecht, 32; van Husen, GenuR3-
rechte, GenuR3scheine, Partizipationskapital, 55 f.; Frantzen, GenuR3scheine, 38; davon ausgehend ebenfalls:
Zander, Der GenufR3schein im deutschen und franzdsischen Recht, 4. Die ersten Genussscheine wurden dem-
entsprechend an der Pariser Borse gehandelt.

In der Zwischenzeit hatte man den Genussschein gestilickelt, um eine bessere Handelbarkeit zu erreichen.
Der genannte Wert basiert auf einer Schatzung, in der die Werte der geteilten Genussscheine addiert wurden
(vgl. von Wolff, Die Genussscheine nach schweizerischem Recht, 3; Zander, Der Genuf3schein im deutschen
und franzdsischen Aktienrecht, 4). 1926 wurde ein vollstandiger Suez-Kanal-Genussschein mit einem Wert
von 11 Millionen Franc beziffert (siehe Ernst, Der GenuR3schein im deutschen und schweizerischen Aktien-
recht, 33 Fn. 4). Eine weitere auf 1,6 Billionen lautende Schatzung von Dufour (Le régime juridique des bons
de jouissance, 9) erscheint unter Beriicksichtigung inflationérer Entwicklungen und der Weltwirtschaftskrise in
den zwanziger und drei3iger Jahren als nicht mehr reprasentativ, indiziert aber trotzdem die rasante Entwick-
lung.

Hierzu und zum Folgenden: Ernst, Der Genuf3schein im deutschen und schweizerischen Aktienrecht, 32 ff.
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Genussscheine ausgegeben, die denen der Suez-Kanal-Gesellschaft sehr ahnelten. Sie gal-
ten als Ausgleich fiir erbrachte Griinderleistungen und lauteten nicht auf einen Nennwert.?"
Hinzu kam allerdings, dass diese Genussscheine auch nicht erbrachte Leistungen belohnten
und sich die Grinder somit bei der Genussrechtsausgabe Uber das vertretbare Mal3 hinaus
bereicherten. Nachdem die Kurse anfangs recht schnell gestiegen waren und einen Wert von
30.000 Franc?” erreicht hatten, wurde die Spekulation publik und der Kurs brach ein.?’® Ahn-
liche Entwicklungen, die letztlich immer in einem Kursverfall gipfelten, waren Ende des 19.
Jahrhunderts bei einer Vielzahl von Genussscheine ausgebenden Gesellschaften zu erken-
nen.

Dies filhrte zu einem deutlichen Vertrauensverlust bei den Anlegern.?”’

[1l. Genussscheine in Deutschland

1. Weniger Grindergenussscheine

Trotz dieser Entwicklungen wurde der Genussschein in vielen Landern Europas popular. In
Deutschland hingegen reagierte man etwas verhaltener und gab zunadchst nur vereinzelt
Griindergenussscheine aus.?”® Zwar war die Entlohnung der Griinder durch irgendeine Art
von Entgelt nicht unzulassig und auch nicht untiblich, doch bedurfte es dazu einer statuari-
schen Erméglichung im Gesellschaftsvertrag.””® In der deutschen Handelspraxis des 19.
Jahrhunderts vergtitete man die Grinder einer Gesellschaft fir ihre Tatigkeiten vor und bei
der Entstehung eines Unternehmens eher durch die Zuteilung von Aktien oder, indem man
ihnen durch langfristige Anstellungsvertrdge eine gesicherte Perspektive im jeweiligen neu
gegriindeten Unternehmen bot.”® In den 70er und 80er Jahren des 19. Jahrhunderts trat die
Vergabe von Griindergenussscheinen kurzfristig etwas haufiger auf.”®* Diese Genussscheine

beinhalteten zumeist ein unbefristetes Bezugsrecht der Grinder (bei Kapitalerhhungen). Da

2" Dies war auch nicht erforderlich, da der fiir Aktien geltende gesetzliche Mindestnennbetrag von 500 Franc bei

der Vergabe von ,parts des fondateurs” nicht berticksichtigt werden musste (vgl. Ernst, Der Genuf3schein im
deutschen und schweizerischen Aktienrecht, 33).
® Der Ausgangswert betrug wie bei den Suez-Kanal-Genussscheinen 5000 Franc, allerdings wurden hier nicht
100 sondern 9000 ausgegeben.
Zuletzt tendierte er gegen Null.
Ernst, Der Genuf3schein im deutschen und schweizerischen Aktienrecht, 33.
Zander, Der GenufR3schein im deutschen und franzésischen Recht, 4.
So zumindest, wenn man § 186 Abs. 3 des damaligen HGB so auslegt, dass man unter einem ,Griinderlohn®,
dessen Vergabe eine Regelung im Gesellschaftsvertrag erforderte, auch ein Genussrecht versteht.
Zander, Der Genuf3schein im deutschen und franzésischen Recht, 5; Ernst, Der Genuf3schein im deutschen
und schweizerischen Aktienrecht, 58.
Ernst, Der Genuf3schein im deutschen und schweizerischen Aktienrecht, 35; van Husen, Genul3rechte, Ge-
nuf3scheine, Partizipationskapital, 58; Karollus in: Gel3ler/ Hefermehl/ Eckhardt/ Kropff, AktG , 8 221 Rdnr. 254
und in der Folgeauflage Habersack in: MikoAktG, § 221 Rdnr. 16.

276
277
278
279

280

281



die Grinder das Bezugsrecht jedoch zunehmend missbrauchten, verbot man schliefZlich im

Jahre 1884 die Ausgabe von Griinderbezugsgenussscheinen.?®

2. Amortisationsgenussscheine

Nicht zuletzt deshalb nahm in Deutschland, vor allem aber in Osterreich, eine anderen Art
von Genussscheinen eine Vorreiterrolle ein;?®® die sog. Amortisationsgenussscheine.”* Ei-

senbahngesellschaften®®

und einige andere Unternehmen, die eine zeitlich beschrankte
Konzession fur ihre Tatigkeit erhalten hatten, vergaben diese Genussscheine. Am Beispiel
der Eisenbahngesellschaften lasst sich veranschaulichen, wieso die Schaffung und Vergabe
einer neuen Art von Wertpapier geradezu notwendige Konsequenz der zeitlich begrenzten

Konzession war:®

Verkehrsunternehmen, die mit dem Bau eines Schienennetzes in Deutschland oder Oster-
reich befasst waren, erhielten hierfiir eine Konzession.?®” Zusétzlich stellte man diesen Un-
ternehmen von staatlicher Seite die Bedingung, ihr Gewerbe nur mit folgender MaRRgabe
auszufuhren: sdmtliche, zum Unternehmen gehérende Anlagen mussten nach Ablauf der
Konzessionszeit an die Kommune Ubereignet werden oder deren Eigentum automatisch
wieder zufallen.?® Da Bahnkérper und Bahnanlagen haufig einen GroRteil des Kapitals der
Eisenbahngesellschaften darstellten, wéare ein nahezu vollstandiger Verlust desselben bei
Ablauf der Konzession die Folge gewesen. Eine Rickerstattung des eingebrachten Kapitals
an die Aktionare ware nur maglich gewesen, wenn man in der Zeit, in denen die Genehmi-
gung bestand, geniigend Reserven gebildet hatte. Reserven bilden bedeutet aber zumeist

eine Ansammlung von Kapital aulRerhalb der gesellschaftlichen Téatigkeit. Dies wiederum

282 Vgl. dazu Art. 215 a IV der Aktienrechtsnovelle von 1884 (das Aktienrecht war zu dieser Zeit noch im HGB

geregelt). Im Entwurf eines Aktiengesetzes von 1930 tauchte diese Regelung in § 151 EAktG auf und wurde
1937 in § 154 AktG Ubernommen. Heute findet sie sich in § 187 AktG wieder.

Zander, Der GenufR3schein im deutschen und franzosischen Recht, 5; Frantzen, Genu3scheine, 45; Schudt,
Der GenufR3schein als genossenschaftliches Finanzierungselement, 6.

Auch in Frankreich wurden diese vergeben; die genaue Bezeichnung lautete ,parts bénéficiaires".

Die Rechtslage bzgl. der Osterreichischen Eisenbahngesellschaften sehr ausfiihrlich: Klemperer, Die rechtli-
che Natur der Genussscheine, 7 ff.

Vgl. dazu und zum Folgenden: Gottlieb, Der GenuRRschein im deutschen Recht, 64 f.; Zander, Der Genuf3-
schein im deutschen und franzésischen Recht, 7; Schudt, Der Genuf3schein als genossenschaftliches Finan-
zierungsinstrument, 6.

Vgl. dazu: Grébe, Die rechtliche Bedeutung des Genuf3scheins, 12. Dieser weist auf die Verordnung des
Osterreichischen Ministeriums fiir Handel, Gewerbe und 6&ffentliche Bauten vom 14. September 1854 betref-
fend der Erteilung von Konzessionen fur Privateisenbahnbauten hin.

Man spricht in diesem Zusammenhang von sog. heimfalligen Unternehmen bzw. von einem Heimfallrecht des
Staates; vgl. Grabe, Die rechtliche Bedeutung des GenufR3scheins, 13; Ernst, Der Genuf3schein im deutschen
und schweizerischen Aktienrecht, 34 f.; Schudt, Der GenuR3schein als genossenschaftliches Finanzierungs-
element, 6; van Husen, GenulRrechte, GenuR3scheine, Partizipationskapital, 57 f. Ohne es als solches zu be-
zeichnen, wird das Heimfallrecht auch erlautert bei Gottlieb, Der Genu3schein im deutschen Recht, 64 f.;
Zander, Der GenufR3schein im deutschen und franzésischen Recht, 7 f.; Frantzen, Genu3scheine, 44 ff.
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fuhrt zum einen dazu, dass nur in geringerem MalR3e in das Unternehmen investiert werden
kann — gleichfalls erschwert man die Gewinnerzielung, weil Uberschiisse stetig abflieRen.”®
Zum anderen ist je nach Anlageform eine deutlich geringere Rentabilitat zu vermuten als bei

einer Anlage in einer prosperierenden Aktiengesellschaft.

Deshalb wéhlte man eine Art Mittelweg, gerade um den Problemen zu begegnen, die mit der
Ruckiibereignung an den Staat zusammenhingen: Die erwirtschafteten Uberschiisse des
Unternehmens wurden dazu verwendet, den jeweils ausgelosten Aktionaren ihre Einlage,
also die Nominalbetrage ihrer Aktien, zurlick zu erstatten. Im gleichen Zuge wurden die Akti-
en der Betroffenen eingezogen. Damit diese weiter an den Gewinnen der Gesellschaft parti-
Zipieren konnten, stellte man ihnen — quasi als eine Art Entschadigung — ,Genussscheine”
aus.”® Diese waren, wenn auch mit leichten Modifizierungen,?* wie eine Aktie ausgestaltet,
und hétten, wie es auch in Frankreich der Fall war,?*? konsequenterweise als Genussaktie
und nicht als Genussschein bezeichnet werden missen. Sie beinhalteten volle Aktionars-
rechte®®®; sogar das Stimmrecht in der Hauptversammlung.?** Wegen der letztlich aber doch
recht geringen Verbreitung der beschriebenen Konzessionsregelungen in den meisten deut-

schen Staaten, sank die Zahl der Genussrechte, die Mitgliedschaftsrechte verbrieften, nach

und nach.?®

3. Genussscheine bei den Kolonialgesellschaften

Ende des 19. Jahrhunderts traf man wieder verstarkt Grindergenussscheine an. Das Deut-
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sche Reich hatte Kolonialgesellschaften durch Gesetz™" von den Begrenzungen des dama-

289 Klemperer, Die rechtliche Natur der Genussscheine, 9.

2% Gottlieb, Der GenuRschein im deutschen Recht, 64 f.; Friedlaender, DStR 1966, 242, 242; Karollus in: GeBler/
Hefermehl/ Eckhardt/ Kropff, AktG, § 252 Rdnr. 253.

Vgl. dazu im Einzelnen: Gottlieb, Der Genuf3schein im deutschen Recht, 64 f.; Grébe, Die rechtliche Bedeu-
tung der Genuf3scheine, 13 f.

Vgl. Endress, Die GenuRaktie, 12 und Ernst, Der Genuf3schein im deutschen und schweizerischen Aktien-
recht, 34 Fn. 15 sowie Fuhrmann, Genufaktien und Genuf3scheine, 40. Diese weisen darauf hin, dass in
Frankreich bereits 1860 zwischen der sog. ,action de capital“ und der ,action de jouissance" unterschieden
wurde.

Fastenrath, Die Genuf3scheine der Deutschen Aktiengesellschaften, 48.

Grabe, Die rechtliche Bedeutung des Genul3scheins, 13.

Im Gegensatz zu dem in Osterreich und in manchen deutschen Staaten bestehenden Heimfallsrecht war in
dem am 3. November 1838 in Preuf3en erlassenen Gesetz betreffend die Eisenbahnunternehmungen keine
Regelung Uber eine zeitliche Begrenzung der Konzession vorzufinden. Eisenbahngesellschaften konnten ihre
Tatigkeit regelméaRig nur unter dem Vorbehalt aufnehmen, dass sie dem preuf3ischen Staat ein Recht ein-
raumten, ihr Unternehmen nach Ablauf von 30 Jahren entgeltlich zu erwerben. Daher mussten sie weder Akti-
en noch Genussscheine ausgeben.

Amortisationen von Aktien gab es aber auch in PreuRen, z.B. bei Kleinbahngesellschaften. Diese gaben bei
Einziehung von Aktien ebenfalls sog. ,Genuf3scheine” aus, die Mitgliedschaftsrechte verbrieften.

Reichsgesetz betreffend die Rechtsverhaltnisse der deutschen Schutzgebiete vom 15. Méarz 1888, abgedruckt
in: RGBI. 1888, 75, erweitert durch Reichsgesetz vom 2. Juli 1899, abgedruckt in: RGBI. 1899, 365 f.
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ligen Aktienrechts befreit, %’

um die Flexibilitat und die Moglichkeiten der Gesellschaftsorga-
ne zu verbessern und die Grindung derartiger Unternehmen zu vereinfachen. Nun war es
den Kolonialgesellschaften mdglich, Genusstitel in Form von Kolonialwerten auszugeben,
obwohl diese nicht mit den Glaubigerschutzvorschriften des damaligen Aktienrechts konform
gingen. lhre Wirksamkeit zogen derartige Genussrechte aus dem sog. Statutarecht, das vom
Bundesrat verliehen wurde.?®® Firr Kolonialgesellschaften war also primar eine Art Sonder-
recht einschlagig; das damals geltende biirgerliche Recht kam nur nachrangig zum Zuge.”*
In diesem Sonderrecht war kein Mindestkapital fur die Kolonialgesellschaften vorgesehen.
Deshalb konnten sie Mitgliedschaftsrechte beinhaltende Genussrechte als eine Art Entgelt
fur Grindertatigkeiten ausgeben. Man vergab somit de facto Gesellschaftsanteile, ohne eine
Einzahlung auf das Grundkapital zu fordern. Nach heutiger Rechtslage ware ein solches
Vorgehen gesellschaftsrechtswidrig, weil der mit Mitgliedschaftsrechten ausgestattete Ge-

nussschein einer unzuldssigen Freiaktie gleichkame.®® Insgesamt stellte diese Art der Ver-

gabe von Genussrechten eher einen Sonderfall dar.

4. Finanzierungs- und Sanierungsgenussscheine

In den Jahren zwischen den Weltkriegen erlebte die wirtschaftliche Bedeutung der Genuss-
rechte und Genussscheine einen ersten Héhepunkt.*** Fir die spater zu behandelnden Fra-
gestellungen von besonderer Bedeutung ist die Tatsache, dass die Genussrechte in Zeiten
von Inflation®**? und Weltwirtschaftskrise erstmals in kapitalschwachen Unternehmen als Fi-
nanzierungs- und, bei sich in der Krise befindlichen Unternehmen, als Sanierungsmittel ein-

gesetzt wurden.?®

7 Bethmann, ZfHF 1935, 393, 425; Deichmann, ZfHF 1924, 532, 532; Frantzen, GenuRRscheine, 47 Fn. 49;
Ernst, Der GenuRschein im deutschen und schweizerischen Aktienrecht, 35; Fuhrmann, Genuf3aktien und
Genuf3scheine, 59 f.

Hierzu und zum Folgenden vgl. Ortmann, Der GenuRR3schein, 99 ff.; Ernst, Der Genuf3schein im deutschen und
schweizerischen Aktienrecht, 35 f.

Bethmann (ZfHF 1935, 393, 425) spricht zutreffenderweise von einer Art Ausnahmegesetzgebung.

%9 pentz in: MilKoAKtG, § 26 Rdnr. 33. Vgl. auch § 212 AktG.

0L Als zeitgendssischer Autor fasste Wertheimer (JW 1923, 574, 575) die Entwicklungen bzgl. der Genussrechte
treffend zusammen: ,Das Institut des Genuf3scheins ist also ein auRerordentlich anpassungsfahiges und viel-
seitig verwendbares Mittel zur Durchfiihrung von Finanzoperationen der verschiedensten Art. Es findet des-
halb, nachdem es durch die Mi3stande der sog. Griinderzeit etwas in MiRkredit gekommen war, neuerdings
wieder vielfach Verwendung.“

Zur Thematik der Genussscheine in den Krisen der 20er Jahre, insbesondere in Hinblick auf die Inflation sehr
ausfilhrlich, Thiinnesen in: Recht und Praxis der Genuf3scheine, 9, 12 f.

Zu den wirtschaftspolitischen Gegebenheiten, die den Griff zu modernen Finanzierungsmitteln geradezu be-
fligelten, siehe Bondi, Neue Wege, 6 ff. und 10 ff.
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a) Finanzierungsmittel

Als Finanzierungsmittel war der Genussschein deshalb so attraktiv, weil man durch ihn Kapi-
tal fur die Gesellschaft akquirieren konnte, ohne sich dabei neuen — eventuell unliebsamen —
Stimmrechtstragern auszusetzen.*** In vermégensrechtlicher Hinsicht stellte es kein Problem
dar, den entsprechenden Genussschein wie eine Aktie auszugestalten. Auf das Zugestand-

nis eines Stimmrechts konnte man ohne weiteres verzichten.

In Zeiten schlechter Wirtschaftslage nach dem Ersten Weltkrieg und in der Weltwirtschafts-
krise lag es nahe, sich Uber die Vergabe von Genussscheinen finanzielle Mittel zu verschaf-
fen, um wirtschaftlich bestehen zu kénnen. Bei entsprechender Ausgestaltung der Genuss-
rechte gewdahrleistete eine Vergabe in der Regel eine Kapitalbeschaffung, ohne dass das
emittierende Unternehmen einen festen Zinssatz zu zahlen hatte — wie es bei einem Darle-
hen der Fall gewesen wére. Aul3erdem waren die Genussrechte in der Regel kiindbar aus-
gestaltet, so dass die die Aktienanleger schitzenden Vorschriften der damaligen 88 288 ff.

(Kapitalherabsetzung) und § 227 (Einziehung) HGB nicht zu beachten waren.

b) Sanierungsmittel

Genussscheine lieRen sich auch zur Sanierung von Unternehmen einsetzen. Gesellschaften,
die in eine Krise geraten waren, gewahrten ihren Glaubigern héufig Genussrechte zur Ablo-
sung von Schulden.?® Die Glaubiger verzichteten im Gegenzug auf ihre Forderungen. Auf
diese Weise verhinderten die Gesellschaften eine klageweise Geltendmachung mit an-
schlieRender Zwangsvollstreckung, welche den Bestand ihres Unternehmens gefahrdet hét-

te.

Gegenuber Aktienemissionen zur Kapitalbeschaffung hatten Genussscheinsausgaben den
Vorteil, dass das durch sie gewonnene Kapital nicht passiviert werden musste.**® Auf diese

Weise erzielte man Buchgewinne und konnte einer Unterbilanz entgegenwirken.

304 siehe dazu Wertheimer (JW 1923, 574, 575), der auf den durch die Vergabe von Genussrechten erreichten

Schutz vor Uberfremdung hinweist, welcher auch fiir die bei den Genossenschaften auftretenden Fragen in
Bezug auf die Genussscheine (s.u.: Kapitel 2 C. I. 3.) von Interesse sein wird.

%95 Dazu und zum Folgenden Deichmann, ZfHF 1924, 529, 540 f.

%% Das ist zumindest der formal-juristische Gegenschluss aus der bis hierher festgestellten Eigenschaft des
Genussrechts als Glaubigerrecht, ergo Fremdkapital. Dass die Bilanzierung des Genussrechtskapitals bei
Genossenschaften jedoch einer differenzierteren Betrachtung bedarf, wird an anderer Stelle (s.u.: Kapitel 2 B.;
Kapitel 3 E.) erlautert. Dennoch zeigen die von Zander (Der GenuR3schein im deutschen und franzdsischen
Recht, 9 Fn. 28) aufgefiihrten Beispiele, dass die Genussrechte dieser Zeit ihrer Ausgestaltung nach aus dem
Reingewinn der Gesellschaft zu bedienen waren. Dies spricht ziemlich eindeutig gegen eine Passivierungs-
pflicht.
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Die Ausschittung von Genussscheinen konnte auch mit einer Herabsenkung des Grundkapi-
tals einhergehen. Die Genussscheine galten dann als Ausgleich fiur die eingezogenen Akti-

en.® Fiir in Not geratene Gesellschaften war dies ein erster Schritt zur Sanierung.

Uberdies gab es eine Reihe anderer Motive, Genussscheine auszugeben, und dementspre-
chend auch weitere Arten von Genussscheinen. Erwdhnenswert sind in diesem Zusammen-
hang beispielsweise Genussscheine zur Ablésung von Vorrechten,*® Genussscheine im
Rahmen einer Ausgabe von Vorzugsaktien (als Ausgleich von Nachteilen),**® Aufwertungs-
genussscheine®? und Genussscheine als Entschadigung fir geleistete Dienste (z.B. eines

Vorstandsmitgliedes).*** Diese und andere Arten kénnen hier nicht behandelt werden.**?

5. Bedeutungsverlust der Genussrechte nach 1937

Mit der Aktienrechtsreform von 1937 wurde den Aktiengesellschaften die Mdglichkeit eroff-
net, stimmrechtslose Vorzugsaktien auszugeben. Dieses Finanzierungsinstrument hatte die
Vorteile, dass es die Gesellschaft nur bei Vorhandensein entsprechender Gewinne zur Zah-
lung verpflichtete und durch die Stimmrechtslosigkeit Probleme beseitigte, die sich bei Ab-
stimmungen — beispielsweise im Hinblick auf eine Kapitalerh6hung — wegen unterschiedli-
cher Stimmgewichtungen und Stimmrechte stellten. Hauptgrund fir die EinfUhrung der
stimmrechtslosen Vorzugsaktie war der bereits angesprochene Schutz der Gesellschaften
vor Uberfremdung, insbesondere durch ausléndisches Kapital.*** Obwohl die Vorzugsaktien
ohne Stimmrecht einige der oben genannten Vorteile (der Genussrechte)®'* firr die Gesell-
schaft nicht aufwiesen, haben sie die Genussscheine als Finanzierungsmittel in Deutsch-

land®" fiir eine lange Zeit verdrangt.®*

%97 Die Grenze zu den Amortisationsgenussscheinen verlauft zum Teil flieRend.

%% Deichmann, ZfHF 1924, 529, 541 f.

%% Deichmann, ZfHF 1924, 529, 541.

%19 Thinnessen in: Recht und Praxis der GenuRscheine, 9, 12 f.

811 Sog. Abfindungsgenussscheine vgl. Zander, Der Genuf3schein im deutschen und franzdsischen Recht, 9 f.

12 Zur Vertiefung siehe die Aufzahlungen von Deichmann (ZfHF 1924, 529, 535 ff.) und Zander (Der Genuf-

schein im deutschen und franzdsischen Recht, 7 ff.). Besonders anschaulich sind in diesem Zusammenhang

die Ausfuihrungen von Deichmann, da er seine abstrakten Erlauterungen immer wieder mit Beispielen aus der

damaligen Wirtschaftspraxis belegt.

Vgl. zum Ganzen den Entwurf eines Gesetzes Uber Aktiengesellschaften nebst Begriindung von 1930, abge-

druckt in: Bundesjustizministerium, Entwurf eines Gesetzes Uber Aktiengesellschaften und Kommanditgesell-

schaften auf Aktien, 125.

Z.B. gewabhrleisten sie den Ausschluss der Mitgliedschaftsrechte nicht in gleichem Male wie die Genussrech-

te. Vorzugsaktiondre haben Auskunfts- und Einsichtsrechte und dirfen an der Hauptversammlung teilnehmen;

eine Regelung, die bis heute erhalten geblieben ist (vgl. § 140 Abs. 1 AktG).

> In anderen europdischen Landern gab es das Institut der stimmrechtslosen Vorzugsaktie auch in der Zeit
nach 1937 nicht (vgl. dazu Vollmer, ZGR 1983, 445, 446).
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6. Die Wiederentdeckung der Genussrechte

In den achtziger Jahren erlebten die Genussrechte eine wahre Renaissance: Nachdem der
Genussschein in den vorangegangenen Jahrzehnten buchstéblich in Vergessenheit geraten
war,*’ gab als erste groRere Aktiengesellschaft die Bertelsmann AG 1980 wieder Genuss-
rechte an ihre Mitarbeiter aus.*'® Vorrangige Funktion des Genussrechts war nun die Be-
schaffung von Kapital. Dies hing mit der zunehmenden Eigenkapitalknappheit deutscher Un-
ternehmen zusammen, die auch auf dem 55. Deutschen Juristentag 1984 diskutiert wurde.
Ergebnis desselben war unter anderem eine Empfehlung der Vergabe von Genussscheinen

als MaRnahme zur Verbesserung der Eigenkapitalausstattung deutscher Gesellschaften.®"

Nahezu zeitgleich erschien das 4. VermBG.*® Mit diesem Gesetz verfolgte die Bundesregie-
rung das Ziel, die Eigenkapitalquote von nicht emissionsfahigen Unternehmen tber Mitarbei-
terbeteiligungen zu erhdéhen. Dazu pramierte man u.a. die Anlageform des Genussscheins
mit der Arbeitnehmersparzulage und bot sie den Arbeiternehmern an.®* Auf diese Weise
integrierte man die Arbeitnehmer starker in das Unternehmen und steigerte ihr Interesse an

einer positiven Entwicklung desselben.??

AuRerdem kam es im Anschluss an den 55. Deutschen Juristentag zu einer dritten Anderung
des Kreditwesengesetzes.*” § 10 Abs. 5 S. 1 KWG** erlaubte Kreditinstituten, Genussrech-
te auszugeben und dadurch haftendes Eigenkapital zu schaffen, sofern sie bestimmte Vor-

gaben fiir die Ausgestaltung der Genussrechte einhielten.?*

316 Silberberger, Partizipationsschein, 63; Thiinnessen in: Recht und Praxis der Genu3scheine, 9, 13; Frantzen,

Genuf3scheine, 74; Vollmer, ZGR 1983, 445, 446; van Husen, Genul3rechte, Genu3scheine, Partizipationska-
pital, 58 f. Zum Verhéltnis zwischen Genussscheinen und Vorzugsaktien ohne Stimmrecht vgl. auch Flecht-
heim in: Hachenburg, HGB, Anh. | § 179 Anm. 6.
817 Vgl. dazu Sethe (AG 1993, 293, 293), der die Situation der Genussrechte in den 40 Jahren nach 1937 als ein
,Schattendasein“ bezeichnete.
Frantzen, Genuf3scheine, 76 Fn. 224.
39 vgl. die Beschliisse des 55. Deutschen Juristentages, die in NJW 1984, 2676, 2679 bzw. DB 1984, 2184,
2186 veroffentlicht wurden.
Bekannt gemacht am 6. Februar 1984, BGBI. I, 201 ff. Diese Gesetzesreform geschah auf Grundlage des am
22. Dezember 1983 erlassenen Gesetzes zur Férderung der Vermdégenshildung der Arbeitnehmer durch Kapi-
talbeteiligungen (sog. Vermdgensbeteiligungsgesetz, abgedruckt in: BGBI. I, 1592 ff.).
%21 yigl. § 2 Abs. 1 b Nr. 7 4. VermBG.
%22 7u den Genussrechten als Méglichkeit der Mitarbeiterbeteiligung sehr Ubersichtlich: Thinnessen in: Recht
und Praxis der GenuB3scheine, 9 15 f.; ausfihrlich: Silberberger, Partizipationsschein, 1 ff., inshesondere 60 ff.
323 \verkiindet am 29. Dezember 1984 und in Kraft getreten am 1. Januar 1985, abgedruckt in: BGBI. I, 1693 f.
%4 Das KWG wurde in der Folgezeit nochmals geandert; in geltender Fassung von 1998 ist die Regelung des §
10 Abs. 5 S. 1 KWG beibehalten worden.
Zur Vertiefung wird verwiesen auf: Hammen in: Recht und Praxis der Genuf3scheine, 69, 70 ff.; Feddersen/
Knauth, Eigenkapitalbildung durch GenuRRscheine, 71 ff.
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Eine ahnliche Mdglichkeit bot der Gesetzgeber spater auch den Versicherungsgesellschaf-
ten. Kapital, das diese gegen die Gewéahrung von Genussrechten erhalten, kann ihren Ei-
genmitteln zugerechnet werden, wenn sie die Genussrechte entsprechend gestalten. Die
Voraussetzungen dafir stellt die Vorschrift des § 53c Abs. 3 und 3a VAG auf, die am 1. Ja-

nuar 1987 in Kraft trat und auch heute noch gilt.**

% sje wurde im Rahmen einer Anderung des Versicherungsaufsichtsgesetzes (VAG) eingefiihrt. Diese Neue-

rung war ein Teil des Gesetzes zur Verbesserung der Rahmenbedingungen fir institutionelle Anleger vom 16.
Dezember 1986, abgedruckt in: BGBI. I, 2485, geandert durch das Gesetz zur Verbesserung der Rahmenbe-
dingungen fir institutionelle Anleger vom 8. Oktober 1987, abgedruckt in: BGBI. |, 2289. Zum Ganzen auch:
Feddersen/ Knauth, Eigenkapitalbildung durch Genuf3scheine, 99 ff.
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E. Bedeutung fir die Genossenschaften

Die gesetzgeberischen Initiativen im VermBG, KWG und VAG waren von dem Gedanken
beseelt, eine bessere Eigenkapitalversorgung und damit eine héhere Eigenkapitalquote fur
deutsche Unternehmen zu erreichen. Fir die Rechtsform der Genossenschaft, vor allem fir
die Genossenschaftsbanken, war diese Entwicklung von besonderem Interesse, weil die
Genossenschaften ein typischer Fall von nicht-emissionsféahigen Gesellschaften sind. Ihnen
ist der Weg zum Kapitalmarkt wegen des Grundsatzes der Selbstfinanzierung grundsatzlich
verschlossen. Die Anderungen des KWG boten den Genossenschaften erstmals die Mdg-
lichkeit, in gréRerem Umfang Kapital zu werben und dieses als haftendes Eigenkapital aus-
zuweisen.**’ Schlug der Gesetzgeber die Briicke zwischen Genossenschaften und Genuss-

rechten?

|. Genussrechte in der eG vor 1984

Oder bestand die Briicke bereits? Es fragt sich, ob die wirtschaftlichen und rechtlichen Ent-
wicklungen um die Genussrechte auch Einfluss auf die Genossenschaften genommen ha-

ben.

1. Genossenschaftsgesetz

Betrachtet man das Genossenschaftsgesetz allein, fallt die Beantwortung dieser Frage nicht

schwer. Weder in dem von Hermann Schulze-Delitzsch entworfenen ersten preuf3ischen

328
7

Genossenschaftsgesetz vom 27. Marz 186 noch im Genossenschaftsgesetz des Deut-

schen Bundes®®°

noch im spateren Genossenschaftsgesetz des Deutschen Reiches,* in
Kraft getreten am 1. Mai 1889,*" finden sich Regelungen iiber Genussrechte oder Genuss-
scheine. Auch in dem bis zum 17. August 2006 geltenden Gesetz betreffend die Erwerbs-

und Wirtschaftsgenossenschaften in der Fassung und Bekanntmachung vom 19. August

327 sofern man es fiir zuléssig erachtet, dass Genossenschaften Genussrechte vergeben; siehe dazu unten:

Kapitel 2 C. Ill.; Kapitel 3 C. I.

Gesetz betreffend die privatrechtliche Stellung von Erwerbs- und Wirtschaftsgenossenschaften, Gesetz-
Sammlung fir die Koniglichen Preuf3ischen Staaten 1867 (Nr. 34), 501 ff., abgedruckt in: Beuthien/ Husken/
Aschermann, Materialien zum Genossenschaftsgesetz, 1 ff.

Gesetz betreffend die privatrechtliche Stellung der Erwerbs- und Wirtschaftsgenossenschaften, vom 4. Juli
1868, Bundes-Gesetzblatt des Norddeutschen Bundes 1868 (Nr. 24), 415 ff., abgedruckt in: Schubert, 100
Jahre Genossenschaftsgesetz, 58 ff.

Gesetz betreffend die Erwerbs- und Wirtschaftsgenossenschaften vom 1. Mai 1889, abgedruckt in: RGBI
1889, 55.

Zur Entstehung des Genossenschaftsgesetzes und zu seinen Vorgdngern: Schubert, Die Entstehung des
Genossenschaftsgesetzes, 21 ff.; Laufs, JuS 1968, 311, 314; Beuthien in: Schulze-Delitzsch — ein Lebens-
werk fir Generationen, 127, 131 ff.
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1994%% sind die Genussrechte nicht geregelt. Die Gesetzesreform 2006 brachte in dieser
Hinsicht ebenfalls keine Anderung; auch das aktuelle GenG regelt die Genussrechte und

Genussscheine nicht.

2. Genossenschaftliche Praxis

Umso schwieriger ist es, herauszufinden, ob die Genossenschaften bestarkt durch die Akti-

engesellschaften im 19. und 20. Jahrhundert Genussrechte ausgegeben haben.

a) Zeit der Entstehung der ersten Genossenschaften

Die Genossenschaften sind ein Produkt der durch den Wirtschaftsliberalismus des 19. Jahr-
hunderts entstandenen Schieflage im Machtgeflige zwischen groRen Unternehmen mit kapi-
talistischen Zwecken — meistens in Form der Aktiengesellschaft — und Handwerkern, Bauern,

Kleinhandlern und Arbeiternehmern.®®

Ihren Weg in das Wirtschaftsleben des Deutschen Bundes bahnten sich die Genossenschaf-
ten zunadchst ohne eine gesetzliche Regelung. So hatte Hermann Schulze-Delitzsch schon
im Jahre 1849 zwei sog. Rohstoffassoziationen fur Schuhmacher bzw. fir Tischler gegrun-

det.*** Diesen Vereinigungen mangelte es jedoch an Rechtsfahigkeit, was ihre Arbeit deutlich

erschwerte.*®

336

Sucht man nach Genossenschaften, die in der Uber 150 Jahre®” dauernden Geschichte die-

ser Rechtsform Genussrechte ausgegeben haben, so bietet es sich an, von der allgemeinen

337

— also aktienrechtlichen — Entwicklung der Genussrechte™' auszugehen und in den Hoch-

phasen der Vergabe der Aktiengesellschaften anzusetzen.

%32 Abgedruckt in: BGBI I, 2202.

%33 Eine ubersichtliche Darstellung zu den Urspriingen der Genossenschaften in Mitteleuropa und England sowie
ausfihrliche Vertiefungshinweise finden sich bei Laufs, JuS 1968, 311, 311 ff.; siehe ferner Schulze in: FS
Dilcher, 225, 237 ff.

%% | aufs, JuS 1968, 311, 313.

%% | aufs, JuS 1968, 311, 314.

30 Auf die geschichtliche Entwicklung der Genossenschaften in Mitteleuropa kann hier nur in der gebotenen
Kirze eingegangen werden. Zur Klarstellung sei jedoch darauf hingewiesen, dass die Idee der Genossen-
schaft weit vor dem Erlass des ersten Genossenschaftsgesetzes in Preufl3en entstanden war (als zeitgendssi-
sche Quelle kann auf das grundlegende Werk von Otto von Gierke ,Rechtsgeschichte der deutschen Genos-
senschaft" verwiesen werden).

%7 35.0.: Kapitel 1 A. IV. und V.

53



Soweit ersichtlich, ist nichts darliber bekannt, dass die ersten Genossenschaften in Deutsch-
land, nach Einfiihrung und Etablierung der Genussscheine in Frankreich und der aufgezeig-
ten Verbreitung nach ganz Europa, Genussrechte ausgegeben haben. Allerdings zeigen die
obigen Ausfithrungen®® die Einigkeit dariiber, dass Genussrechte zuerst in den Aktienge-
sellschaften ausgegeben wurden bzw. ein Produkt des Aktienwesens waren. In keiner der
vorliegenden Veréffentlichungen, die sich mit den geschichtlichen Entwicklungen der Ge-
nussrechte befassen, finden sich Ansatze, die fur eine Genussrechtsvergabe von Genos-

senschaften in der zweiten Halfte des 19. Jahrhunderts sprechen.?*

b) 20er und 30er Jahre des 20. Jahrhunderts

Gleiches gilt auch im Hinblick auf die zweite Hochzeit der Genussrechtsvergabe in der Zeit
zwischen den Weltkriegen. Gerade zeitgentssische Autoren sprechen, wenn sie sich mit der
Vergabepraxis und den Griinden fir die Ausgabe von Genussscheinen befassen, aus-
nahmslos von Aktiengesellschaften, Gesellschaften mit beschréankter Haftung oder generell

von Kapitalgesellschaften.3*

c¢) Die Zeit nach 1984

Diese Sachlage anderte sich jedoch in der oben beschriebenen ,Renaissance-Zeit* der Ge-
nussrechte in den 1980er Jahren. Laut Bilhler*** gab als erste Gesellschaft im Genossen-
schaftssektor die DG-Bank Genussscheine aus, um die neu geschaffene Mdglichkeit der

Schaffung von haftendem Eigenkapital durch die Ausgabe von Genussrechten**? zu nutzen.

338

X S.o.: Kapitel 1 D. 1.

% Dies ist nicht nur in den die Rechtslage in Deutschland behandelnden Verdéffentlichungen der Fall, sondern
auch in den vorliegenden schweizerischen, 6sterreichischen und franzdsischen bzw. rechtsvergleichenden
Publikationen. Gesichtet wurden u.a.: Dufour, Le régime juridique des bons de jouissance, 9 ff.; von Wolff, Die
Genussscheine nach schweizerischem Recht, 3 ff.; Klemperer, Die rechtliche Natur der Genussscheine, 7 ff.;
Endress, Die GenuRaktie, 1 ff.; Ernst, Der Genuf3schein im deutschen und schweizerischen Aktienrecht, 32 ff.;
von Husen, GenuBrechte, Genu3scheine, Partizipationskapital, 48 ff.; Frantzen, Genuf3scheine, 37 ff.; Zander,
Der GenuR3schein im deutschen und franzdsischen Recht, 4 ff.; Thiinnessen in: Recht und Praxis der GenuR3-
scheine, 10 ff.

Vgl. beispielsweise folgende Autoren, die abstrakt auf die Genussscheine bzw. Genussrechte eingehen: Gréa-
be, Die rechtliche Bedeutung des Genuf3scheins, 18 ff.; Zander, Der Genuf3schein im deutschen und franzdsi-
schen Recht, 3 ff.; Gottlieb, Der Genuf3schein im deutschen Recht, 2 ff. Siehe auRerdem die sich auf die Jah-
re 1879-1923 beziehende Aufzahlung von Deichmann, ZfHF 1924, 529, 532 ff., in der hinsichtlich der Genuss-
rechtsausgabe auf weit Uber 200 Gesellschaften eingegangen wird. Unter diesen befindet sich nur eine GmbH
und keine Genossenschaft. Der einschrankende Titel dieses Beitrags ist etwas ungenau, da nicht nur auf Ak-
tiengesellschaften eingegangen wird. Darauf weist auch Bihler (Zulassigkeit und Eignung, 10 Fn. 40) hin. Be-
achte Uberdies die Ausfiihrungen von Schmalenbach, Die Aktiengesellschaft, 65 ff.

Buhler, Zulassigkeit und Eignung, 11.

%2 Namentlich § 10 V' S. 1 KWG.
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343 aben nicht in der Rechtsform der eG auf, sondern

Die DG-Bank trat in der damaligen Zeit
im Kleid einer Kérperschaft des éffentlichen Rechts.*** Dennoch war der Weg firr die Genos-
senschaften zu den Genussrechten nun frei. In den Folgejahren kam es zu Groldemissionen
von Genussscheinen seitens mehrerer prominenter Genossenschaftsbanken, beispielsweise

der Westdeutschen-Genossenschaftszentralbank im Jahre 1986.3*

3. Genossenschaftsrechtliche Literatur

Auch in der genossenschaftsrechtlichen Literatur finden sich keine Anhaltspunkte, die auf
eine Vergabe von Genussrechten vor dem Zweiten Weltkrieg hindeuten kénnten. Zwar ist es
nicht maglich, alle zum Genossenschaftsrecht erschienenen Veréffentlichungen zu sichten,
geschweige denn, auf alle einzugehen, doch soweit ersichtlich, finden sich im genossen-
schaftlichen Schrifttum bis weit in die zweite Halfte des 20. Jahrhunderts keine Ausfiihrungen
zu den Genussrechten.**® Die ersten grundlegenden Verdffentlichungen, die sich mit der
Kombination von Genussrechten und eingetragenen Genossenschaften®*’ beschaftigten,

sind die von Reinhardt®**® und Schudt**® aus dem Jahre 1974.

Il. Zwischenergebnis

Die Geschichte der Genussrechte in der deutschen eingetragenen Genossenschaft ist somit
recht kurz. Zwar ist nicht von der Hand zu weisen, dass es auch vor 1984 im deutschen Ge-
nossenschaftswesen zu Genussrechtsvergaben gekommen sein kann; nennenswerte Emis-

sionen fanden aber — soweit ersichtlich — nicht statt.

3 Die DG-Bank wurde durch Gesetz zur Umwandlung der Deutschen Genossenschaftsbank — DG-Bank Um-

wandlungsgesetz (DGBankUmwG) vom 13. August 1998, abgedruckt in: BGBI. |, 2102, riickwirkend vom 1.
Januar 1998 in eine Aktiengesellschaft umgewandelt.

Siehe dazu Bihler, Zuléassigkeit und Eignung, 11 sowie den Verweis auf 8 1 DGBankG, abgedruckt in: BGBI. |
1975, 3171.

Diese gab in drei Tranchen Genussscheine in einem Gesamtvolumen von 190 Mio. DM aus. Zu diesem und
zu anderen Beispielen siehe Biihler, Zulassigkeit und Eignung, 11.

Dies lasst sich anhand zweier Kommentare, die das Genossenschaftsgesetz zum Teil seit seinem Erlass im
Jahre 1889 begleitet haben, veranschaulichen: Die Kommentierung von Parisius/ Criiger geht weder in der
ersten Auflage von 1890 noch in der neunten von 1901 noch in der bereits recht ausfiihrlichen zwdlften Aufla-
ge von 1932 auf Genussrechte ein. Auch in der 31. Auflage des spéteren Lang/ Weidmdller von 1983 finden
sich keine Angaben lber Genussrechte. Dies andert sich erst mit der 32. Auflage von 1988, also in der letzten
Hochphase der Genussrechtsvergabe. Ahnlich verhalt es sich mit der Kommentierung von Meyer (1. Auflage,
1934; 2. Auflage, 1935), dem heutigen Beuthien, GenG: Diese geht selbst in der 12. Auflage von 1983/1986
noch nicht auf Genussrechte ein. Erwahnt werden sie hier erstmals in der 13. Auflage von 2000.

Wohl vom schweizerischen Recht ausgehend stellte Ernst (Der Genuf3schein im deutschen und schweizeri-
schen Aktienrecht, 133) 1963 die These auf, die Vergabe von Genussrechten komme auch fur Genossen-
schaften in Betracht.

348 Reinhardt in: FS Westermann, 473, 481 ff.

349 Schudt, Der Genuf3schein als genossenschattliches Finanzierungselement, 1 ff.
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Auch das genossenschaftsrechtliche Schrifttum befasst sich seit den siebziger Jahren des
vergangenen Jahrhunderts nur vereinzelt mit der Vergabe von Genussrechten durch deut-
sche eingetragene Genossenschaften. Weder in der bis zum 17. August 2006 geltenden
Fassung,®*® noch in der seit dem 18. August 2006 geltenden Fassung des GenG finden sich
Regelungen iber Genussrechte. Gleiches gilt fur alle vorangegangenen Fassungen des

GenG.

Genossenschaften, die in den 1980er und 1990er Jahren Genussrechte ausgaben, verfolg-
ten das Ziel, die Eigenkapitalbasis ihres Unternehmens zu starken. Insofern waren die Ge-
nussrechte ein direktes sowie indirektes Finanzierungsmittel. Sie bescherten der Genossen-
schaft zunachst frisches Kapital von den Genussrechtsglaubigern und in einem zweiten
Schritt auch eine grof3ere Bonitat. Somit verbesserten die Genossenschaften auch ihre

Chancen, Kredite zu erhalten.

%0 Gesetz betreffend die Erwerbs- und Wirtschaftsgenossenschaften in der Fassung vom 19. August 1994, ab-

gedruckt in: BGBI. I, 2202.
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2. Kapitel: Die Genussrechte in der eingetragenen G enossenschaft

Der Begriff des Genussrechts ist als ein an der Mitgliedschaft orientiertes Glaubigerrecht
naher bestimmt und von anderen Schuldformen abgegrenzt worden. Ein Blick auf die Ent-
wicklung der Genussrechte in Jurisprudenz und Praxis hat die vielféaltigen Moglichkeiten ihrer

Einsetzbarkeit in Gesellschaften aufgezeigt.

Auf dieser Grundlage untersuche ich nun, inwieweit die Genussrechte in einer eG Verwen-
dung finden kénnen und dirfen und welche Besonderheiten dabei zu beachten sind. Von
einer Erlauterung der Grinde fir eine Genussrechtsvergabe in der eG und der damit eng
verknlpften Beschreibung des (mdglichen) Eigenkapitalcharakters der Genussrechte ausge-
hend werden rechtliche Bedenken gegen die Vergabe aufgezeigt und analysiert. Sodann
geht die Untersuchung auf die Ausgabe selbst ein und zeigt auf, an wen und unter Bertck-
sichtigung welcher Punkte Genussrechte in Genossenschaften vergeben werden kdnnen.
AnschlieRend setzt sie sich mit der Durchfihrung der Ausgabe im Detail auseinander. Ab-
schlieRend stehen wirtschaftliche und sonstige Bedenken gegen die Genussrechtsvergabe

von Seiten einer eG im Mittelpunkt.

A. Grinde fur die Ausgabe von Genussrechten in der eG

In der Literatur heil3t es mitunter pauschal, mit praktisch allen Genussscheinemissionen wer-
de das Ziel verfolgt, die Eigenkapitalquote eines Unternehmens zu erhéhen.®' Auch in den
obigen Ausfuihrungen zu den Gesetzesdnderungen in den 80er Jahren des 20. Jahrhun-

derts®?

wurde bereits bemerkt, dass die Novellierungen vor dem Hintergrund der Eigenkapi-
talknappheit deutscher Genossenschaftsunternehmen geschahen. Uberdies wurde die Funk-
tion der Genussscheine als Finanzierungs- und Sanierungsmittel herausgestellt.*** So stellt
sich nun die Frage, ob Finanzierungsprobleme, Eigenkapitalknappheit und Sanierungsbe-

diurfnisse auch bei der eingetragenen Genossenschaft bestehen.

%1 50 beispielsweise Schafer, WM 1991, 1375, 1375.
%2 3 0.: Kapitel 1 D. IlI. 6.
%3 5.0.: Kapitel 1 D. IlI. 4.
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I. Eigenkapitalknappheit bei der eG vor der Gesetze  sreform 2006

In der Literatur finden sich mannigfache Hinweise auf die Probleme der Eigenkapitalausstat-
tung®* deutscher Gesellschaften,*** insbesondere der Genossenschaften.**® Der Eigenkapi-
talmangel der Genossenschaften ist kein rein betriebswissenschaftliches Problem.**’ Die
Ursachen dafur hingen und hangen auch mit der durch die Satzung vorgegebenen Organ-
und Finanzverfassung zusammen und sind sogar vorwiegend juristischer Natur.**® Treffend-
erweise spricht man im Hinblick auf die Eigenfinanzierung vielfach von zahlreichen, im We-
sen der Genossenschaft wurzelnden ,immanenten Begrenzungen“.**® Die folgenden Ausfiih-
rungen konzentrieren sich zunéchst auf die Finanzierungs- und Kapitalerhaltungsprobleme in
der bis zum 18. August 2006 geltenden Rechtslage. Daraufhin werden die Neuerungen des
GenG geschildert und hinsichtlich einer Verbesserung der Kapitalbeschaffungs- und Kapital-

erhaltungssituation der Genossenschaften geprift.

1. Mitgliederbeitrage als priméres Mittel zur Eigen  kapitalversorgung

Zentrales Problem bei der genossenschaftlichen Eigenkapitalversorgung ist die Beschaffung
des Beteiligungskapitals, also die Finanzierung Uber Mitgliederbeitrage. Die (potentiellen)
Mitglieder einer Genossenschaft bei Einfihrung des Genossenschaftsgesetzes im Jahre
1889 und auch in der Zeit davor gehdrten eher sozial schwacheren und dementsprechend
weniger finanzkréaftigen Bevélkerungsschichten an.*® Die Genossenschaften waren sozusa-
gen eine Art Hilfsmittel, die ihren Mitgliedern eine bessere Ausgangsposition im Wirtschafts-

leben des 19. Jahrhunderts schaffen sollten.

Zwar hat sich die finanzielle Situation der Mitglieder im 20. und beginnendem 21. Jahrhun-

dert verbessert, doch findet man finanzstarke Investoren nach wie vor eher in den fir diese

%4 Eine ausfiihrliche Definition des Eigenkapitalbegriffs sowie Erlauterungen hinsichtlich seiner bilanzrechtlichen

Einordnung liefern beispielsweise Gottel, Mdglichkeiten der Verbesserung, 6 ff. sowie Seuster/ Gerhard, Ver-
besserung der Eigenkapitalausstattung, 14 ff.

Leuschner/ Briesemeister, ZfgG 2004, 100, 100; Blomeyer/ Wimann, Die institutionelle Problematik, 5.

%6 Schulze in: Reform des Genossenschaftsrechts, 9, 10; Beuthien, NZG 2003, 849, 849; Wimann, Das Merk-
mal der nichtgeschlossenen Mitgliederzahl, 8, 14; Homann, Anséatze zur Losung der Finanzierungsproblema-
tik, 2 ff.; Klose, Zusatzgrundkapital fur eG, 28; Birck in: FS Draheim, 109, 111 ff.; Pohl, Probleme und Mdg-
lichkeiten der Beschaffung, 3, 41, 43; Blomeyer/ WiBmann, Die institutionelle Problematik, 5 ff.; dies., ZfgG
1987, 323, 323 f.; Seuster, ZfgG 1970, 333, 345 ff.; Steding, NZG 1999, 140, 141; Seuster/ Gerhard, Verbes-
serung der Eigenkapitalausstattung, 11 ff.

Darauf weisen auch Blomeyer/ Wimann (ZfgG 1987, 323, 323) hin. Eine ausfiihrliche Darstellung findet man
bei WiBmann, Das Merkmal der nichtgeschlossenen Mitgliederzahl, 3 ff.

Dazu ausfihrlich Munkner in: Perspektiven fiir die genossenschaftliche Finanzierung, 1, 5 ff.

Birck in: FS Draheim, 109, 109; ausfihrlich zu diesen Beschréankungen Draheim, Die Genossenschaft als
Unternehmenstyp, 77 ff., 85 ff.

S.o.: Einleitung.
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attraktiveren Erwerbsunternehmen, namentlich den Kapitalgesellschaften.*®* Es kann daher
sehr wohl vorkommen — man denke insbesondere an Genossenschaften im Landwirtschafts-
sektor —, dass so manches neue Mitglied nicht in der Lage oder willens ist, seinen Beitrag
direkt und vollstandig zu entrichten.®** Eine Unterversorgung ist von Beginn an vorprogram-

miert.

AulRerdem zehrt der wachsende Kapitalbedarf moderner Genossenschaften den grofReren
Wohlstand ihrer Mitglieder in neuerer Zeit auf.**® Insgesamt wirkt sich die Finanzierung uiber

Mitgliederbeitrdge hemmend auf die Kapitalbeschaffung aus.***

2. Kein Mindestkapital

Im Gegensatz zu den Kapitalgesellschaften war fur die Rechtsform der eG bis zur Reform
2006 kein Mindestkapital vorgesehen. Dies erleichterte die Neugrindung von Genossen-

schaften und trug gleichsam der Kapitalschwéache der potentiellen Mitglieder Rechnung.

Allerdings war das fehlende Mindestkapital auch eine Ursache dafir, dass gerade in Grin-
dungsphasen und bei kleineren Genossenschaften Kapitalmangel herrschte. Es gab zu-
nachst keinen festen Stamm an Mitteln, der fur Investitionen verwendet werden konnte. Zu-
dem fehlte es Uber die Grindungsphase hinaus auch bei finanzkréaftigeren Genossenschaf-
ten an Ricklagen fur Krisenzeiten. Im Ergebnis waren (und sind) Genossenschaften man-

gels Mindestkapital weniger kreditwirdig als andere Gesellschaftsformen.

Die Genossenschaften versuchten das fehlende Mindestkapital bis zur Rechtsdnderung

durch eine nicht geschlossene Mitgliederzahl zu kompensieren.** Mit steigenden Mitglieder-

%1 Birck in: FS Draheim, 109, 110.

%2 Dies ist auch moglich, da die Mitgliedschaft in einer Genossenschaft nicht allein von der Ubernahme von
Anteilen abhangt wie die Gesellschafterstellung in einer Kapitalgesellschaft (bei der GmbH: Ubernahme einer
Stammeinlage oder sonstiger Erwerb des Geschéftsanteil; bei der AG: Ubernahme von Aktien oder Zeichnung
von Aktien bei einer Kapitalerhéhung, vgl. dazu Eisenhardt, Gesellschaftsrecht, Rdnrn. 619 ff., 746 ff.). Nach §
15 Abs. 1 GenG erfolgt der Erwerb einer Mitgliedschaft durch Abgabe einer schriftlichen, unbedingten Bei-
trittserklarung und die Zulassung seitens der Genossenschaft. Die Einzahlung selbst ist dagegen nicht konsti-
tutiv fir die Mitgliedschaft. Vielmehr beruht die Pflicht zur Einzahlung auf einer nach § 15a S. 1 GenG not-
wendigen rechtsgeschéatftlichen Verpflichtungserklarung, ist also eher eine Folge des Beitritts (vgl. zum Gan-
zen Hettrich/ Péhlmann/ Graser, GenG, § 15 Rdnrn. 1 ff. und § 15a Rdnrn. 1 f.). Uberdies fragt sich, welchen
finanziellen Anreiz — von einer vielleicht lukrativen Verzinsung des Geschéftsanteils mal abgesehen — ein Mit-
glied hat, seinen Beitrag unverziglich nach Erwerb der Mitgliedschaft einzuzahlen, wenn letztere gar nicht von
der Zahlung abhéngt. Stimmrecht und Anspruch auf Férderung durch die Genossenschaft bestehen auch oh-
ne eine Einzahlung (so auch Klose, Zusatzgrundkapital fir eG, 36 f.).

%% Birck in: FS Draheim, 109, 110 Fn. 4.

%4 50 auch Henningsen, ZfgG 2001, 120, 128.

%% Beuthien, NZG 2003, 849, 849 f.
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zahlen steigt die wirtschaftliche Betétigung, z.B. die der Mitglieder als Kunde der Genossen-
schaft; dies sorgt fiir eine steigende Kapitalausstattung der Genossenschaften. Der erzielte
Kapitalzuwachs hangt mit der Zusammensetzung des genossenschaftlichen Eigenkapitals
aus der Summe der Geschéftsguthaben der Mitglieder und den Riicklagen zusammen.3®®
Die Summe der Geschaftsguthaben der Mitglieder ist das effektive Beteiligungskapital der
Genossenschaft; man kénnte insofern auch von eingezahltem Beteiligungskapital spre-
chen.*® Da die Einzahlungen auf den Geschéftsanteil keine besonders sichere Kapitalgrund-
lage darstellen, ist die Bildung von Riicklagen von groRer Bedeutung. Diese Riicklagen®®
werden mit dem Ziel gebildet,** die Genossenschaft von wechselnden Geschaftsguthaben
und Haftsummen weitestgehend unabhangig zu machen.*”® Dies gelingt der Genossenschaft
insoweit, als beispielsweise ein ausscheidender Genosse gemalR § 73 Abs. 2 S. 2 GenG
keinen Anspruch auf die Ricklagen hat — vorbehaltlich einer abweichenden Regelung zu-
gunsten der Mitglieder in der Satzung gem. § 73 Abs. 3 GenG. Somit lautet das genossen-
schaftliche Finanzierungskonzept: allméhliche Eigenkapitalerwirtschaftung bei nur schwa-

cher Kapitalerbringung.®"*

Dennoch erreichten die Genossenschaften die theoretische Kompensation des fehlenden
Mindestkapitals durch Anwerbung von Mitgliedern in der Praxis nicht. Im Gegenteil: Dem
Kernkapital, namentlich den genossenschaftlichen Geschéaftsanteilen, wird heutzutage kaum
noch Wachstumspotential zugestanden,*? denn die Werbung neuer Mitglieder und Uber-
nahme freiwilliger Geschéftsanteile durch die Genossen ist in der Praxis weitgehend ausge-

reizt.>"?

3. Kiindbarkeit der Geschaftsguthaben durch Aufkindi gung der Mitgliedschaft

Die Kiundbarkeit der genossenschaftlichen Geschaftsguthaben ist ein weiteres Problem.
Nach 8§ 65 Abs. 1 GenG kann ein Mitglied mittels Aufkiindigung aus dem Unternehmen aus-

treten. Zwar sind nach § 65 Abs. 2 GenG bestimmte Kindigungsfristen vorgesehen, doch

36 von dieser Zusammensetzung des Eigenkapitals der eingetragenen Genossenschaft geht die sog. herr-

schende Meinung sowohl im rechts- als auch im wirtschaftswissenschaftlichen Schrifttum aus. Vgl. mit vielen
weiteren Nachweisen WiBmann, Das Merkmal der nichtgeschlossenen Mitgliederzahl, 44 Fn. 3.

Faust, Genossenschaftswesen, 82.

Gemal § 20 GenG trennt man zwischen der gesetzlichen Ricklage nach § 7 Nr. 2 GenG und sonstigen Er-
gebnisriicklagen wie z.B. im Sinne des § 73 Abs. 3 S. 1 GenG.

Die Rucklagen werden vorwiegend durch Thesaurierung von Gewinnen der Genossenschaften gebildet.
Faust, Genossenschaftswesen, 85.

%71 Beuthien, NZG 2003, 849, 850.

%72 Hofinger/ van Husen, ZfgG 2004, 90, 91.

373 50 zumindest die Einschatzung einiger Literaturstimmen, vgl. beispielsweise Strieder, ZfgG 2000, 214, 216.
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konnten diese vor der Reform auf maximal funf Jahre festgelegt werden. Da den Mitgliedern
binnen sechs Monaten nach Ausscheiden aus der Gesellschaft ihre Geschéftsguthaben zu-
rickzuzahlen sind —so 8 73 Abs. 2 S. 1 GenG —, kann der Genossenschaft binnen kiirzester
Zeit Eigenkapital entzogen werden. Deshalb sind viele Genossenschaften dazu Ubergegan-
gen, die Maximalkindigungsfrist satzungsmé&Rig voll auszuschdpfen, um sich besser auf
Kapitalverluste einstellen zu kénnen.®’* Dies andert jedoch nichts an der Problematik des —
einerlei, ob nun plétzlichen oder langfristigen — Kapitalverlusts vor allem in Krisenzeiten, in
denen das Vertrauen der Mitglieder in die Genossenschaft besonders gering ist, Kapital al-

lerdings dringend bendtigt wird. Das Eigenkapital der Genossenschaft ist insofern variabel.

4. Unzureichende Ubertragbarkeit der Geschaftsgutha  ben

Hinzu kam die nicht ausreichende Mdglichkeit der Mitglieder, ihre Geschéftsguthaben zu
Ubertragen, wahrend die Mitgliedschaft an sich ohnehin nicht Gbertragen werden konnte und

kann.®"®

Nach § 76 GenG besteht die Option, die Geschéftsguthaben®® auf andere Mitglieder oder
auf AuRenstehende zu tibertragen, welche dann an Stelle des Ubertragenden in die Gesell-
schaft eintreten. Die praktische Bedeutung dieser Regelung ist indes nicht grof3. Denn die
Guthaben der Mitglieder werden nicht auf einer Art Markt wie der Bérse gehandelt, was zu
Schwierigkeiten bei der Kontaktaufnahme zwischen der ausgebenden Gesellschaft und inte-
ressierten Investoren fuhren kann. Aulerdem muss ein Mitglied gefunden werden, dem es
Uberhaupt von der Satzung erlaubt ist, mehrere Geschéaftsguthaben zu halten, vergleiche §
76 Abs. 4 GenG. Ferner kann die Ubertragbarkeit des Geschaftsguthabens nach § 76 Abs. 2
GenG weitergehend reglementiert oder ganz ausgeschlossen werden, wovon in der Praxis
viele Genossenschaften Gebrauch gemacht haben. Und letztlich war bis zur Genossen-
schaftsrechtsreform 2006 nur eine vollstandige Ubertragung der Geschaftsguthaben mog-
h,377

lic was eine zusatzliche Erschwerung darstellte.

™ Strieder, BB 1999, 1567, 1567.

%7 Hettrich/ Pohimann/ Graser, GenG, § 18 Rdnr. 4; Beuthien, AG 2002, 266, 267; Miiller, GenG, § 18 Rdnr. 66.

876 Zwischen den Begrifflichkeiten ist zu trennen: Die Mitgliedschaft, die nicht durch das Genossenschaftsgesetz
definiert wird, bezeichnet ganz allgemein die Zugehorigkeit des Einzelnen zu einer gesellschaftsrechtlichen
Vereinigung i.S.d. Art. 9 GG. Der Geschéftsanteil eines Genossenschaftsmitgliedes ist die Hochstgrenze sei-
ner Beteiligung an der Genossenschaft gemafl § 7 Nr. 1 GenG. Als Geschaftsguthaben wird der Betrag be-
zeichnet, mit der ein Mitglied tatséchlich finanziell an der Genossenschaft beteiligt ist. Er berechnet sich aus
den Einlagen des einzelnen Genossen sowie der zu seinen Gunsten erfolgten Gewinnzuschriften und der auf
ihn entfallenden Verlustzuweisungen, vgl. 88 19 und 76 Abs. 1 GenG (zum Ganzen: Hettrich/ Péhimann/ Gréa-
ser, GenG, § 7 Rdnr. 3; Beuthien, AG 2002, 266, 266 ff.).

%" RGZ 143, 296, 296.
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Die somit haufig vorkommenden Probleme bei der Ubertragung der Geschaftsguthaben und
die ohnehin fehlende Mdglichkeit der Ubertragung von Geschéftsanteilen fiihren in dreierlei

Hinsicht zu einer Beeintrachtigung des genossenschaftlichen Eigenkapitals:

Erstens kommt es beim Ausscheiden eines Genossen zwangslaufig in der unter Punkt 3
erlauterten Weise zum Abzug von Kapital. Dies ist bei dem Ausscheiden eines Gesellschaf-
ters einer GmbH nicht der Fall, weil deren Gesellschaftsanteile nach § 15 Abs. 1 GmbHG
Ubertragbar sind. Gleiches gilt fur die AG, deren Gesellschaftsanteile aus handelbaren Aktien

bestehen.?™®

Zweitens fuhrt die geringere Flexibilitat der Genossenschaftsanteile zu einer geringeren Att-
raktivitat fir Anleger. Die Mitglieder sind bei einem Austritt auf die vergleichsweise kompli-

zierte®"®

Auseinandersetzung mit der Gesellschaft beschrankt. Freiwillige Geschéftsanteile
kénnen zwar nach 8§ 67b GenG gekiindigt werden, ohne dass die Mitgliedschaft endet. Den-
noch mussen die Genossen auch hier Fristen wahren, die denen fir die Kiindigung gewdhn-
licher Geschéaftsanteile haufig entsprechen.®® Auch war und ist eine Ubertragung von ein-

zelnen freiwilligen Geschéftsanteilen nach alter wie nach neuer Rechtslage nicht moglich.*®

SchlieRlich fihrt die fehlende Ubertragbarkeit bzw. Handelbarkeit der Genossenschaftsantei-
le auch dazu, dass Genossenschaften nicht in der Lage sind, auf diese Weise eine Kapital-

erhéhung durchzufiihren.?®

5. Forderzweck

Der genossenschaftliche Gesellschaftszweck, die Forderung der Mitglieder gemal 8 1 Abs.
1 GenG, schrankt die Mdoglichkeiten einer Genossenschaft ein, sich Uber ihre Mitglieder Ei-

genkapital zu beschaffen. Denn die Anzahl potentieller Mitglieder war bis zur Schaffung der

378 Zu den Nachteilen, die der Genossenschaft generell und im Vergleich zu den Kapitalgesellschaften durch

mangelnde Ubertragbarkeit der Geschéftsanteile erwachsen und einer daraus resultierenden Forderung nach

einer Einfihrung von Ubertragbaren genossenschaftlichen Geschéftsanteilen, siehe Beuthien, AG 2002, 266,

266 ff.

Man denke beispielsweise an die oben (Kapitel 2 A. I. 3.) erwahnten Kindigungsfristen.

%% strieder, BB 1999, 1567, 1567 f.

%1 Dies kritisierten schon im Vorfeld der Reform Strieder, BB 1999, 1567, 1567 f.; Blomeyer, ZfgG 2000, 183,
194,

%82 Beuthien, NZG 2003, 849, 850.
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Investorenmitgliedschaft in der Reform 2006 durch den Forderzweck auf solche beschrankt,

die fur die Férderung durch die Genossenschaft in Frage kamen.

6. Probleme bei Gewinnerzielung und -thesaurierung

Eine Genossenschaft kann Gewinne thesaurieren, um sich (dadurch) Kapital zu beschaffen.

Genauer betrachtet treten aber auch in diesem Bereich Probleme auf:

Erstens spielt die bei den Genossenschaften gegebene Identitdt von Kunde und Eigentimer,

die die Gewinnerzielung logischerweise erschwert, eine nicht zu unterschatzende Rolle.

Zweitens sind die Mitglieder der Genossenschaft nur in beschranktem MalRe am Wert des
Unternehmens beteiligt.*®* Dies hat zur Folge, dass den Mitgliedern — quasi als eine Art Er-
satz — ein recht grofRer Teil des Jahresuberschusses ausgeschittet werden muss, damit die

Geschéftsanteile faktisch doch eine Wertsteigerung erfahren.

Und drittens konnten die Mitglieder ihre Geschéaftsguthaben nach alter Rechtslage im Regel-
fall nicht vererben. Daher konnten die Guthaben auch nicht als Absicherung fiir die Angeho-

rigen fungieren.®®®

7. Kapitalerhohung als nur begrenzt taugliches Mitt el

Um ihre Kapitalausstattung zu verbessern, kann eine Genossenschaft das Kapital erhéhen.

Dies kann auf zweierlei Weise erfolgen:

%3 Dies lasst sich anhand der Auseinandersetzung verdeutlichen: Nach § 73 Abs. 2 S. 1 GenG erfolgt sie unter

Zugrundelegung der Bilanz. Das ausscheidende Mitglied hat einen Anspruch auf das Auseinandersetzungs-
guthaben, dessen Hohe sich nach dem Geschéaftsguthaben am Ende eines Geschéftsjahres unter Beriicksich-
tigung der im Laufe des Geschéaftsjahres erfolgten Einzahlungen sowie der Gewinnzuschreibungen oder Ver-
lustabschreibungen bestimmt (Hettrich/ P6himann/ Graser, GenG, § 73 Rdnr. 2). Auf Riicklagen hat das aus-
scheidende Mitglied keinen Anspruch; eine abweichende Regelung in der Satzung ist allerdings gemaR § 73
Abs. 3 GenG mdoglich. Eine gesetzlich vorgegebene Beteiligung an der Wertsteigerung des Unternehmens
bietet nur der Anspruch des Genossen auf Liquidationsiiberschiisse, vgl. § 91 Abs. 2 GenG. Aktionare hinge-
gen profitieren von steigenden Kurswerten und nehmen somit real an Wertsteigerungen des Unternehmens
teil.
Auch diese mangelnde Beteiligung am inneren Wert des Unternehmens bietet den Mitgliedern wenig Anreiz,
Uberobligatorisch in ihre Gesellschaft zu investieren (Henzler in: FS Draheim, 97, 103 ff.; Binz/ Freudenberg,
DB 1991, 2473, 2475).

%4 Strieder, ZfgG 2000, 214, 215.

%5 Eine anderweitige Regelung in der Satzung war zwar mdéglich, aber in der Praxis nicht haufig anzutreffen, vgl.
Binz/ Freudenberg, DB 1991, 2473, 2475.
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Eine Variante ist eine Erhéhung des Geschaftsanteils nach § 16 Abs. 2 S. 1 Nr. 2 GenG. Sie
muss auf einen bestimmten Betrag lauten und kann nur fur alle Geschéaftsanteile einheitlich
erfolgen; sie darf nicht an bestimmte Bedingungen gekniipft zu sein.*®® Im Verfahren der Ka-
pitalerhéhung tritt jedoch folgendes Problem auf. Nach § 16 Abs. 2 S. 1 i.V.m. Abs. 1 GenG
muss die Generalversammlung die Kapitalerhéhung mindestens mit einer Dreiviertelmehrheit
beschlie3en. Ob diese Mehrheit ohne weiteres erzielt werden kann, ist fraglich; denn die
Mitglieder verpflichten sich mit einer Kapitalerhéhung gleichzeitig auch zur Zahlung.*®" Bei
tendenziell finanzschwachen, mehr forderwirtschaftlich als kapitalwirtschaftlich motivierten

Mitgliedern wird man wohl eher nicht davon ausgehen kénnen.3®

Des Weiteren kann die eG Pflichtbeteiligungen mit mehreren Geschéftsanteilen einfihren
oder (bei Bestehen einer solchen Regelung) erweitern, vergleiche § 16 Abs. 2 S. 1 Nr. 3
GenG. Fur einen solchen Beschluss bedarf es ebenfalls einer Dreiviertelmehrheit. Gleich-
wohl scheint dieser Weg vordergrindig fir die Genossen attraktiver zu sein als die Erhéhung
des Geschaftsanteils: Grundsatzlich gilt in der eG nach 8§ 43 Abs. 3 S. 1 GenG bei Abstim-
mungen das Prinzip ,jedes Mitglied hat eine Stimme*.*®*° Die Gesetzesnovellierung von 1973
eroffnete der eG in § 43 Abs. 3 S. 2 ff. GenG die Mdglichkeit, Mehrstimmrechte an ihre Mit-
glieder zu vergeben.** Mehrstimmrechte sind nach § 43 Abs. 3 S. 2 Nr. 1 GenG nur solchen
Mitgliedern einzurdumen, die den Geschéftsbetrieb der Genossenschaft besonders férdern;
zur Konkretisierung der besonderen Forderung war nach § 43 Abs. 3 S. 4 GenG a. F. eine
Regelung in der Satzung erforderlich. Kriterien konnten die Dauer der Mitgliedschaft, der
zusammen mit der eG in einem bestimmten Zeitraum erzielte Umsatz, aber auch das zur
Verfigung stellen von Eigenkapital in Form der Zeichnung zusatzlicher Geschaftsanteile
sein.*** Die hier in Rede stehende Einfiihrung oder Erweiterung der Pflichtbeteiligung mit
mehreren Geschaftsanteilen gilt gleichermalRen fir alle Mitglieder. Ein einzelnes Mitglied

kann somit — bei entsprechender Regelung in der Satzung — zwar absolut betrachtet zusatz-

%8 | ang/ Weidmiiller, GenG, § 16 Rdnr. 14; Beuthien, GenG, § 16 Rdnr. 9.

%7 Dies ist beispielsweise in der AG nicht der Fall. Hier wirde ein eine Kapitalerhdhung festlegender Hauptver-
sammlungsbeschluss zwar ein Bezugsrecht nach § 186 Abs. 1 S. 1 AktG, nicht jedoch eine Bezugsverpflich-
tung der Aktionare auslésen (so auch Klose, Zusatzgrundkapital fir eG, 45).

AuRRerdem sei bemerkt, dass nach 8 43 Abs. 3 S. 2 Nr. 1 GenG hinsichtlich satzungséndernder Beschlusse,
bei denen auch keine abweichende Regelung zu den Abstimmungsmehrheiten in der Satzung mdglich ist, al-
so solchen nach § 16 Abs. 2 S. 1 GenG, eventuelle Mehrstimmrechte ausgeschlossen sind.

Das Kopfprinzip gilt als eherne, alt Uberlieferte Maxime und wird auch heute noch als einer der tragenden
Grundsatze des deutschen Genossenschaftsrechts bezeichnet, vgl. beispielsweise Beuthien, GenG, § 43
Rdnr. 17. Dennoch ist am Rande darauf hinzuweisen, dass auch nach den oben erwahnten ersten Genossen-
schaftsgesetzen, namentlich dem PreuRBischen Genossenschaftsgesetz vom 27. Mérz 1867 und dem Genos-
senschaftsgesetz des Norddeutschen Bundes vom 4. Juli 1868, aufgrund weitgehender Satzungsfreiheit
Mehrstimmrechtsgewahrung und Stimmrechtsentzug méglich waren.

%9 Baudenbacher/ Oettinghaus, AG 1985, 269, 270 f.

%1 |ang/ Weidmiiller, GenG, § 43 Rdnr. 68; Beuthien, GenG, § 43 Rdnr. 20.
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liche Stimmen erhalten, relativ gesehen wirkt sich dies aber nicht aus. Zudem liegt die
Hochstgrenze der Stimmrechte pro Mitglied (auch nach der Reform) nach § 43 Abs. 3 S. 2

Nr. 1 GenG bei drei Stimmen.>%?

Fur ein Mitglied kann es daher allenfalls reizvoll sein, seine Stimmrechtsmacht auf der Gene-
ralversammlung zu vergréf3ern, in dem es freiwillige Geschaftsanteile Gbernimmt. Neben
dem mangelnden Anreiz der Mitglieder, einer Einfihrung oder Erweiterung der Pflichtbeteili-
gung mit mehreren Geschéftsanteilen zuzustimmen, ist eine solche auch nur begrenzt zulas-
sig. Ihr AusmaR muss fiir die Genossen zumutbar und vorhersehbar sein.** Die Erhéhung
ist dann nicht mehr zumutbar, wenn sie zu einer erheblich héheren finanziellen Beteiligung
der Mitglieder fiihrt;*** bei der Abwagung sind zum einen die Belastung der Mitglieder und
zum anderen deren Duldungspflicht gegeniiberzustellen. Nach vorzuziehender Ansicht sollte
man eher die Verhaltnisse im Einzelfall berlicksichtigen, als sich an bestimmten Richtwerten

zu orientieren.>%®

AuRRerdem steht den Mitgliedern nach 8 67a Abs. 1 GenG als eine Art Korrektiv ein Sonder-
kindigungsrecht zu, wenn in der Satzung eine langere als eine zweijdhrige Kiindigungsfrist
festgelegt worden ist, so dass bei einer erfolgreichen Fristverlangerung immer noch ein lang-

fristiger Kapitalabfluss zu befiirchten ist.

SchlieRlich wére noch daran zu denken, die Einzahlungspflichten auf den Geschéftsanteil zu
erhdéhen oder die Einzahlungsfristen zu verkirzen, um die Liquiditat des genossenschatftli-
chen Unternehmens zu verbessern. Abgesehen von der wohl eher geringen praktischen
Auswirkung mussen die Mitglieder dazu Mehrheitsbeschliisse mit drei Vierteln der abgege-
benen Stimmen treffen, was die Umsetzung erschwert. AuRerdem kann die Genossenschaft

diese Mdglichkeiten zum Schutz der Mitglieder statuarisch abbedingen.

8. Zusammenfassung

Die vorherigen Ausfuhrungen zeigen die Griinde fir die rechtsformimmanente Eigenkapital-

schwache der eG in der bis zum 17. August 2006 geltenden Rechtslage auf. Viele der er-

%92 Eine dartber hinausschieRende Regelung in der Satzung wére mit der Personenbezogenheit der eG nicht zu

vereinbaren, vgl. Lang/ Weidmdiller, GenG, § 43 Rdnr. 71.

%% Miiller, GenG, § 16 Rdnr. 31.

%4 Die Rechtsprechung bejaht Unzumutbarkeit dann, wenn eine Erweiterung oder Einfiihrung Giber das Fiinffa-
che der bisherigen Geschéftsanteile hinausgeht (BGH BB 1978, 1134, 1135).

395 Beuthien, GenG, § 16 Rdnr. 10.
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wéahnten Schwachen existieren auch nach der Reform fort.**® Die konzeptionelle Finanzie-
rung Uber Mitgliederbeitréage stellte und stellt sich ebenso als Hemmnis fir den Zufluss von
Kapital dar wie das bis zur Reform fehlende Erfordernis eines Mindestkapitals. Das Eigenka-
pital einer eG ist variabel und zudem besteht fur die Mitglieder wenig Anreiz, Uber das not-
wendige Mal} hinaus in die Gesellschaft zu investieren. Die Mdglichkeiten, sie tber eine Ka-
pitalerh6hung zur Hingabe neuen Kapitals zu bewegen, sind formellen Schwierigkeiten un-
terworfen. Schlie3lich erschweren Foérderzweck und schlechte Handelbarkeit genossen-
schaftlicher Geschéftsanteile die Werbung neuer Mitglieder und die damit einhergehende

Akquisition neuen, von aul3en kommenden Gesellschaftskapitals.

II. Eigenkapitalproblematik nach der Gesetzesreform 2006

Ausgehend von einem einleitenden Uberblick tiber die Reform des deutschen Genossen-
schaftsgesetzes im Jahre 2006*°" und ihre wesentlichen Neuerungen im kapitalrechtlichen
Bereich werden anschlieBend Verbesserungen und nach wie vor bestehende Schwachen

der Rechtsform eG bei der Kapitalaufbringung und -erhaltung aufgezeigt und analysiert.

1. Reform des Genossenschaftsrechts

Jahrzehntelang forderten das genossenschaftsrechtliche Schrifttum und die Praxis eine Re-
form des Genossenschaftsrechts.®® Im Jahr 2005 kam es schlieBlich zu Reformbewegun-
gen. Den Anstol3 dafiir gaben zwei Rechtsakte der EU aus dem Jahre 2003: die am 22. Juli
vom Rat erlassene Verordnung (EG) Nr. 1435/2003 Uber das Statut der Europaischen Ge-
nossenschaft (SCE)** und die Richtlinie 2003/72/EG zur Erganzung des Statuts der Européa-
ischen Genossenschaft hinsichtlich der Beteiligung der Arbeitnehmer.*® Die Verordnung gilt
geman Art. 80 SCE-VO seit dem 18. August 2006; bis dahin hatten die nationalen Gesetz-
geber Gelegenheit, Ausfihrungsbestimmungen zu erlassen und die erganzende Richtlinie

umzusetzen, vergleiche Art. 16 SCE-Richtl.** Seitdem besteht fiir Unternehmen jedweder

396

“o7 Siehe dazu den folgenden Abschnitt.

Uberblicksartig zur Reform des deutschen Genossenschaftsgesetzes Schulze/ Wiese, ZfgG 2006, 108, 108
ff.; Grof3feld, ZfgG 2006, 101, 101 ff.; Helios/ Strieder, DB 2005, 2794, 2794 ff.; Schaffland/ Korte, NZG 2006,
253, 253 ff.;, Geschwandtner/ Helios, NZG 2006, 691, 691 ff.; Pistorius, DStR 2006, 278, 278 ff.; KeRler, BB
2006, 561, 561 ff. sowie ausfuhrlich Geschwandtner/ Helios, Genossenschaftsrecht, 1 ff.

Zuletzt Steding, Buw 2004, 382, 382 ff.; Beuthien, Wieviel Wandel vertragt die Genossenschaft?, 1 ff., 13;
Schulze in: Reform des Genossenschaftsrechts, 9, 9 ff.; Greve/ Lammert in: Genossenschaftsrecht in Europa,
7,7 ff.

99 Abgedruckt in: ABI.EU 2003, L 207/1.

400 Apgedruckt in: ABI.EU 2003, L 207/25.

401 zwar gilt eine Verordnung nach Art. 249 EG in den Mitgliedstaaten grundsatzlich unmittelbar, dennoch war in
diesem Fall ein Ausfiihrungsgesetz erforderlich, weil die SCE-VO vielfach auf Rechtsvorschriften verweist, die
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Rechtsform die Moglichkeit, grenziiberschreitend in der Rechtsform der Europdaischen Ge-
nossenschaft zu kooperieren.**” Die SCE tritt als eigensténdige Rechtsform neben die einge-

tragene Genossenschaft deutschen Rechts.**

Um letztere gegentiber der neuen Konkurrenz durch die SCE attraktiver und wettbewerbsfa-
higer zu machen, nahm die Bundesregierung diese europarechtliche Entwicklung zum An-
lass, auch das nationale Genossenschaftsgesetz zu dndern.*** Dazu hatte das Bundesjus-
tizministerium am 16. Oktober 2005 den Bundesministerien, den Bundesléandern und den
Verbanden einen Referentenentwurf eines Gesetzes zur Einfuhrung der Europaischen Ge-
nossenschaft (SCE) und zur Anderung des Genossenschaftsrechts zur Stellungnahme zuge-
leitet. Die Interessenverbande nahmen diesen Entwurf weitestgehend positiv auf.**® Auch
das genossenschaftsrechtliche Schrifttum stand diesem Entwurf zumeist wohlwollend ge-
geniiber.*® Anfang 2006 folgte der ,Regierungsentwurf eines Gesetzes zur Einfiihrung der

Europaischen Genossenschaft und zur Anderung des Genossenschaftsrechts®.*"’

Der Bundesrat nahm am 10. Marz 2006 zu dem Entwurf Stellung*® und forderte diverse An-

derungen. Neben einigen Details*® kritisierte er vor allem die von der Regierung vorgesehe-

die Mitgliedstaaten ,in Anwendung der die [...] SCE betreffenden GemeinschaftsmaRnahmen“ erlassen ha-

ben. Zudem enthalt sie Wahlrechte fiir den nationalen Gesetzgeber.
2 gchulze, NZG 2004, 792, 792.
403 Ausfiihrlich zur SCE: Schulze, Européische Genossenschaft, 1 ff.; ders., NZG 2004, 792, 792 ff.; Wiese, Die
Europaische Genossenschatft, 1 ff.
Allerdings gab es fir die Reform des deutschen Genossenschaftsrechts auch auf nationaler Ebene angesie-
delte Beweggriinde. Neben der Forderung der Wissenschaft nach einer Reform seien zusétzlich genannt:
1. Die Anderung des Bilanzrechts durch Gesetz vom 4. Dezember 2004 (BGBI. |, 3166), in der Regelungen
zur Sicherung der Unabhéangigkeit der Abschlussprufung (vgl. 88 319, 319a, 340k Abs. 2 HGB) getroffen wur-
den. Diese Neuerung erforderte auch eine genossenschaftsgesetzliche Novellierung zur Unabhéngigkeit der
Abschlusspriifung.
2. Die Regelungen des sog. Corporate Governance Kodex (die allein zwar keinen Gesetzesrang, jedoch Uber
§ 161 AktG eine gesetzliche Grundlage haben) vom 26. Februar 2002 sind zwar grundséatzlich nicht auf die
nicht bérsennotierten Genossenschaften anwendbar, dennoch sind die Ziele des Codex, wie Verbesserung
der Unternehmensleitung und mehr Transparenz, auch im Genossenschaftsrecht erstrebenswert.
3. Die konkreten Anderungsvorschliage des Freien Ausschusses der Genossenschaftsverbande und der Ex-
pertenkommission Wohnungsbaugenossenschaften aus dem Jahre 2004, die einzelne Gesetzesanderungen,
jedoch keine umfassende Neuerung, forderten.
Siehe beispielsweise die Stellungnahme des Deutschen Genossenschafts- und Raiffeisenverbandes e.V.
(DGRV) vom 20. Oktober 2005, abrufbar auf www.dgrv.de; Stellungnahme des Bundesvereins zur Forderung
des Genossenschaftsgedankens e.V. zum Referentenentwurf des Bundesministeriums der Justiz zur Ande-
rung des Genossenschaftsgesetzes (GenG) vom 12. Dezember 2005, abrufbar unter
www.genossenschaftsgedanke.de; Stellungnahme durch innova eG, abrufbar unter www.innova-eg.de; Stel-
lungnahme des Prasidenten des Bundesverbandes der Deutschen Volksbanken und Raiffeisenbanken (BVR),
Christopher Pleister, veréffentlicht in Pressemitteilung vom 19. Oktober 2005, abrufbar unter www.bvr.de.
Hinsichtlich des Referentenentwurfes hielten sich die Stimmen in den genossenschaftsrechtlichen Veréffentli-
chungen eher zuriick. Weitestgehend positive Anmerkungen kamen beispielsweise von Helios/ Strieder, DB
2005, 2794, 2794 ff. und Beuthien, AG 2006, 53, 53 ff.
Abgedruckt in: BT-Drucks. 16/1025. Daraufhin setzten sich die positiven Reaktionen aus der Praxis fort; vgl.
z.B. die Pressemitteilung des DGRV vom 25. Januar 2006 (abzurufen unter www.dgrv.de). Im genossen-
schaftsrechtlichen Schrifttum herrscht dagegen Uneinigkeit: befiirwortend Grof¥feld, ZfgG 2006, 101, 107;
Schaffland/ Korte, NZG 2006, 253, 253 ff.; differenzierend Schulze/ Wiese, ZfgG 2006, 108, 126 ff., Keller,
BB 2006, 561, 565; eher skeptisch Pistorius, DStR 2006, 278, 278 ff.
Abgedruckt in: BR-Drucks. 71/06.
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ne Mdglichkeit, eine Genossenschaft mit nur drei Mitgliedern griinden zu kénnen (8 4
GenG).*° Nach Ansicht des BR sollte es dafiir mindestens einer Anzahl von fiinf Mitgliedern
bedurfen, wie in der SCE. Ein sachlicher Grund fiir die Abweichung von der SCE-VO sei
nicht ersichtlich.*** Eine einheitliche Regelung auf nationaler und europaischer Ebene wére
ein Beitrag zur besseren Durchschaubarkeit der betreffenden Regelungen fiir den Burger.
Zudem bezweifelte der Bundesrat, dass derart kleine Genossenschaften, wie sie der Entwurf
vorsehe, Uberhaupt in der Lage seien, ihre gesetzlich vorgegebenen genossenschaftlichen
Pflichten wirtschaftlich sinnvoll zu erflllen. Er wies dabei beispielhaft auf die Pflicht zur Vor-
lage einer gutachterlichen AuRerung lber die Verhéltnisse der Genossenschaft nach § 11

Abs. 2 Nr. 3 Alt. 2 GenG hin.

Die Regierung nahm diese Kritik zwar zur Kenntnis, wies sie aber zuriick, so dass eine Ge-
nossenschaft nach 8 4 des nun geltenden Genossenschaftsgesetzes lediglich drei Mitglieder
vorweisen muss. Ahnlich verhielt es sich auch mit anderen Anderungsvorschlagen des Bun-

desrates.

Der Bundestag stimmte dem nur leicht geénderten Gesetzesentwurf am 23. Juli 2006 zu und

das neue Genossenschaftsgesetz trat am 16. August 2006 in Kraft.

2. Neuerungen im Bereich Kapitalbeschaffung und -er  haltung/ Bewertung

Laut Pressemitteilung des Bundesjustizministeriums vom 25. Januar 2006 stellte die Er-
leichterung der Kapitalbeschaffung und -erhaltung eines der drei wesentlichen Elemente der
Reform des nationalen Genossenschaftsrechts dar.*"® Es folgt eine Darstellung und Bewer-

tung der Reformen im Bereich Kapitalbeschaffung und -erhaltung.

%% Der Bundesrat kritisierte vorwiegend Punkte, die mit der General- bzw. Vertreterversammlung zusammenhin-

gen. Er beanstandete die Regelungen zur der Einberufung, die mangelnde Praktikabilitdt der Durchfiihrung

und die Gefahr nicht-reprasentativer Abstimmungsergebnisse. Die zahlreichen Anderungsvorschlage wurden

aber kaum umgesetzt, vgl. dazu vor allem den Regierungsentwurf, abgedruckt in: BT-Druck. 16/1025.

Die Mindestmitgliederzahl ist u.a. auch im Rahmen von § 80 Abs. 1 GenG relevant. Danach muss das zu-

sténdige Gericht bei Unterschreitung der Mindestmitgliederzahl auf Antrag des Vorstandes und, wenn der An-

trag nicht binnen sechs Monaten erfolgt, von Amts wegen nach Anhérung des Vorstandes die Auflésung der

Genossenschaft aussprechen.

“1 BR-Drucks. 71/06, 3 f.

12 sjehe: www.bmj.bund.de.

“13 Daneben sollten vorrangig die Grindung von Genossenschaften erleichtert und die Rahmenbedingungen fur
sog. kleine Genossenschaften verbessert sowie eine Art Corporate Governance flr eG ermdglicht werden.
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a) Fakultative Einfihrung eines Mindestkapitals

Nach dem neu eingefiihrten 8§ 8a GenG kann eine Genossenschaft durch eine entsprechen-
de Regelung in der Satzung ein Mindestkapital bestimmen. Dieses darf sie durch die Aus-
zahlung von Auseinandersetzungsguthaben an Mitglieder, die ausgeschieden sind oder ein-
zelne Geschéftsanteile gekiindigt haben, nicht unterschreiten.*** Der Gesetzgeber hielt es
nicht fir angebracht, anstelle der fakultativen eine verpflichtende Regelung zu schaffen, da
einheitliches Mindestkapital wegen gravierender Unterschiede bei den Unternehmensgréf3en
deutscher Genossenschaften nicht bestimmbar sei.**® Daher weicht die Mindestkapitalsrege-
lung nun deutlich von der entsprechenden SCE-Vorschrift ab; diese legt fur die SCE ein Min-

destkapital von 30.000 fest.**®

Treffen die Genossenschaften nun eine statutarische Mindestkapitalregelung, missen sie
gleichzeitig eine Aussetzung des Auseinandersetzungsanspruchs erméglichen.**” Eine sol-
che Regelung erlaubt nun der neu eingefiihrte § 73 Abs. 4 GenG.*'® Die Aussetzung ist al-

lerdings auch ohne gleichzeitige Einfiihrung einer Mindestkapitalregelung moglich.**

Das fehlende Mindestkapital war eine Schwéche der genossenschaftlichen Kapitalerhal-
tung.** Mit der neuen Option, ein Mindestkapital festzulegen, kénnte der wichtige Schritt in
Richtung Steigerung der Kreditwlrdigkeit der Genossenschaften getan worden sein, den der

Gesetzgeber beabsichtigt hatte.***

Diesem begriflRenswerten Ansatz steht die schwierige praktische Umsetzbarkeit gegenlber.
Erstens sind satzungsandernde Beschlisse, die die Einfihrung eines Mindestkapitals oder
die Aussetzung des Anspruchs der Aktionare auf das Auseinandersetzungsguthaben ermdég-
lichen, nach § 16 Abs. 2 S. 1 Nrn. 9 und 10 GenG an eine qualifizierte Mehrheit von drei
Vierteln der abgegebenen Stimmen gebunden. Aul3erdem ist der nach wie vor geltende § 16
Abs. 2 S. 1 GenG zu beachten, nach dem die Satzung sogar noch weitergehende Regle-

mentierungen vorschreiben kann. Und zweitens hat ein Mitglied bei derartigen Satzungsan-

414 Somit werden Genossenschaften allerdings nicht (wie im Kapitalgesellschaftsrecht) zu einer Aufbringung

eines Mindestkapitals gezwungen (dazu Kessler, BB 2006, 561, 565).
1> Regierungsbegriindung, BT-Drucks. 16/1025, 82.
418 Art. 3 Abs. 2 SCE-VO; dazu im Einzelnen: Ebers in: Schulze, Europaische Genossenschaft, 47.
17 Regierungsbegriindung, BT-Drucks. 16/1025, 82.
“18 Schulze/ Wiese, ZfgG 2006, 108, 123 f.
“19 Dazu s.u.: Kapitel 2 A. II. b).
420 3 0.: Kapitel 2 A. I. 2.
21 vgl. die Regierungsbegriindung, BT-Drucks. 16/1025, 82.
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derungen ein aulRerordentliches Kindigungsrecht nach § 67a Abs. 1 GenG, wenn dessen

Voraussetzungen eingehalten wurden.*?

Somit sind zwei Probleme zu beflrchten: Ein Beschluss zur Einfihrung eines Mindestkapi-
tals wird wegen der erforderlichen Mehrheiten nicht leicht zu erzielen sein. Gerade finanz-
schwache Mitglieder séhen sich u.U. einer Festschreibung ihres eingezahlten Kapitals ge-
genubergestellt. Dass sie einer solchen zustimmen, ist nicht besonders wahrscheinlich. Mit
einem entsprechenden Beschluss wirden sie de facto den Austritt als wichtiges Kontrollin-
strument beschranken*?® und damit ihre eigene Position schwachen.*?* Die Einigung der Mit-
glieder diirfte besonders bei schon langer bestehenden Genossenschaften schwierig sein,*?

weil der Beschluss zur Einfiihrung eines Mindestkapitals einen Rechtverlust bedeutet.

Im Anfangsstadium einer Genossenschaft bestehen dagegen durchaus Anreize, ein Min-
destkapital festzulegen, um die Kapitalbasis des Unternehmens zu stérken. Dazu muissten
allerdings geniigend zahlungswillige Neumitglieder gefunden werden, damit man die sat-
zungsmaRig vorgeschriebene Kapitalgrenze tiberhaupt erreicht.**® Ferner droht potentiellen
Neumitgliedern ebenfalls eine direkte Festschreibung ihres Kapitals, weshalb sie dem Eintritt
in die entstehende Gesellschaft mit Skepsis begegnen konnten. In Konsequenz wird die

Grindung erschwert — letztlich durch Einflihrung eines Mindestkapitals.

Erzielt man trotz der angemerkten Bedenken eine Mehrheit, so kénnen Uberstimmte Mitglie-

der ihre Mitgliedschaft unter Beachtung der dafirr erforderlichen Formalien auf3erordentlich

422 Beide Neuregelungen gelten dem Schutz der Mitglieder (so auch die Begriindung des RegEGenG, 254).

*2% pistorius, DStR 2006, 278, 282.

424 Dass sie dadurch indirekt die Bonitit des genossenschaftlichen Unternehmens, dem sie angehoren, starken,
soll nicht verkannt werden. Dennoch sehen sich die Mitglieder im ersten Schritt einem Rechtsverlust bzw. ei-
ner Fixierung ihres Kapitals gegeniber.

2> parauf weist auch Pistorius (DStR 2006, 278, 282) hin.

4% Der Gesetzgeber hat die Frage offen gelassen, ob das Mindestkapital schon vor der Griindung aufgebracht
werden muss. In Bezug auf die SCE, bei der es dazu ebenfalls keine ausdriickliche Regelung gibt, ist dieses
umstritten. In Anlehnung an die Vorschriften der Art. 3 Abs. 2 SCE-VO und Art. 4 Abs. 4 SCE-VO und aus
Glaubigerschutzgesichtspunkten ist von einer Pflicht zur Aufbringung des Mindestkapitals als konstitutive
Griindungsvoraussetzung auszugehen (Schulze, NZG 2004, 792, 794; Wiese, Die Europaische Genossen-
schaft, Kapitel 3 A) V.; Schulze/ Wiese, ZfgG 2006, 108, 112; a.A. Beuthien, GenG, Art. 3 SCE-VO Rdnr. 1,
Art. 4 Rdnr. 2; EI Mahi, DB 2004, 967, 971). Hinsichtlich der deutschen Genossenschaft kann man sich nicht
direkt auf den Wortlaut der SCE-Vorschriften berufen. Regelungen bzgl. des Mindestkapitals sind, von § 8a
Abs. 1 und Abs. 2 S. 1 GenG abgesehen, nach § 8a Abs. 2 S. 2 GenG der Satzung uberlassen. Daraus kénn-
te man durchaus schliel3en, dass eine statuarische Regelung, die eine Neugriindung einer GenG mit vorge-
sehenem Mindestkapital ermdglicht, ohne dass die Aufbringung des Kapitals eine zwingende Voraussetzung
fur die Griindung ist, zuléassig ist. Dennoch wiirde eine solche dem Grundgedanken des Gesetzgebers, na-
mentlich eine Verbesserung der Kreditféahigkeit der Genossenschaften, zuwider laufen. Glaubiger kdnnten
sich dann nicht mehr auf die durch das Mindestkapital garantierte Bonitat der Genossenschaften verlassen;
ein deutlicher Vertrauensverlust ware die Konsequenz. Gleiches gilt fir bestehende Genossenschaften, die
ein Mindestkapital einfiihren. Auch hier muss das Mindestkapital im Zeitpunkt des Inkrafttretens der Sat-
zungsanderung in voller Hohe aufgebracht werden.
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kundigen. Infolge einer Kiindigung muss sich die Genossenschaft mit den Ausgeschiedenen
auseinandersetzen und diesen grundséatzlich gemald 8 73 Abs. 2 S. 2 GenG binnen sechs
Monaten ihr Geschéftsguthaben auszahlen.*”” Daher ist ein Kapitalabfluss zu befiirchten.
Insofern wirde das eigentlich verfolgte Ziel, Starkung der Kapitalbasis und damit Starkung

der Kreditwirdigkeit des Unternehmens, ins Gegenteil verkehrt.

Aufgrund zahlreicher praktischer Probleme ist fraglich,””® ob die Option der Einfiihrung eines
Mindestkapitals in der Gestalt, wie sie sich im neuen Genossenschaftsrecht zeigt, das
rechtsformbedingte Problem der Kapitalausstattung von Genossenschaften lI6sen kann. Si-
cherlich ware es widersprichlich, einerseits die Kapitalschwache der Genossenschaft vor
der Reform u.a. am fehlenden Mindestkapital festzumachen und andererseits, nachdem
dessen Einfilhrung ermdglicht wurde, die positive Wirkung desselben wieder in Frage zu

stellen.

Das Problem liegt jedoch nicht in der Frage nach der Einfihrung des Mindestkapitals, son-
dern vielmehr in der Umsetzung. Der Gesetzgeber hat das Recht der Mitglieder aus 8§ 76
Abs. 1 GenG, ihre Geschéaftsguthaben zu Ubertragen, in 8 76 Abs. 2 S. 1 Hs. 2 GenG fur die
Falle als unabdingbar festgelegt, in denen die Genossenschaft ein Mindestkapital einflhrt
oder den Anspruch auf das Auseinandersetzungsguthaben aussetzt. Auf diese Weise wird
Mitgliederschutz ohne Kapitalabfluss erreicht. Weitere in diese Richtung gehende Regelun-

gen wéren wiinschenswert gewesen.**

b) Geschaftsguthaben als Eigenkapital/ Bilanzierung nach IAS 32
Eine andere Entwicklung hat die Schaffung der 88 8a und 73 Abs. 4 GenG ebenfalls beein-

flusst. Genossenschaftsbanken missen bei der (verpflichtenden) Bilanzierung nach den In-
ternationalen Standards der Rechnungslegung (IFRS/ International Financial Reporting
Standards) seit dem 1. Januar 2007 ihrer Bilanz den Standard IAS 32 zugrunde legen.**°
Dieser stellt besondere Anforderungen an den Eigenkapitalausweis, die Genossenschaften

nach dem alten GenG nicht mehr erfiilliten. Bei Beibehaltung der alten Rechtslage wére es

427

s Eine anderweitige Regelung in der Satzung ist nunmehr méglich, vgl. § 73 Abs. 2 S. 2i.V.m. Abs. 4 GenG.

Pistorius (DStR 2006, 278, 282) duRert in einem Beitrag zum neuen Genossenschaftsrecht die Beflirchtung,
dass die zu erwartenden Vorteile der Einfihrung des Mindestkapitals durch die auftretenden Nachteile aufge-
zehrt werden und rét zu einer vorsichtigen Handhabung des § 8a GenG.

%% Dass ein Ausscheiden durch Ubertragung der Geschéftsanteile auch immer dem praktischen Problem, einen
geeigneten und gewillten Ubernehmer zu finden, unterliegt, darf nicht unerwéhnt bleiben. Dennoch ist dieser
Ansatz im Vergleich zu anderen iberschieRenden Mitgliederschutzregelungen zu begriien.

IAS (International Accounting Standards) 32 regelt die Offenlegung von Finanzierungsinstrumenten im Jah-
resabschluss; ausfiuihrlich dazu GrofR3feld/ Luttermann, Bilanzrecht, 30 ff.
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den Genossenschaftsbanken ab 2007 nicht mehr mdglich gewesen, genossenschaftliche
Geschaftsguthaben (nach dem verpflichtenden Standard IAS 32) als Eigenkapital auszuwei-
sen.®! Deshalb héatten nach IAS 32 bilanzierende Genossenschaftsbanken und andere Ge-

nossenschaften ab 2007 bei der Bilanzierung deutlich weniger Eigenkapital ausweisen kon-

432 433
t

nen. Dies hétte ihre Bonitat™ im internationalen Vergleich deutlich geschwacht.
Vorteile einer Bilanzierung nach IFRS/IAS ergeben sich aus den unterschiedlichen Zielset-
zungen im Vergleich zur HGB-Rechnungslegung. Wahrend letztere vom Vorsichtsprinzip
beseelt ist,*** hat erstere den Anspruch, ein den tatséchlichen Verhaltnissen der Vermégens-

d** widerzuspiegeln.**® Entsprechend stellt

, Finanz- und Ertragslage entsprechendes BIl
sich die Lage eines nach IFRS/IAS bilanzierenden Unternehmens bei gleichen Vorausset-
zungen in puncto Eigenkapital oft deutlich besser und realistischer dar, als bei einer Bilanzie-
rung nach HGB-Grundsatzen.**” Nicht weniger bedeutsam ist es, die internationale Ver-
gleichbarkeit des eigenen Unternehmens zu gewdhrleisten. Publizitat in diesem Sinne ist fur
deutsche Genossenschaften unabdingbar, wenn sie ein europa- oder weltweites Engage-

ment anstreben oder bereits international tatig sind.**®

Wollen Genossenschaften nun nach Internationalen Standards bilanzieren, kdnnen sie zum

einen nach 8 8a GenG ein Mindestkapital festlegen. Zum anderen bleibt ihnen die Mdglich-

1 Die Begriindung dafir liefern die Richtlinien des International Financial Reporting Interpretations Committee

(IFRIC) 2, welche Vorgaben fir die Interpretation von IAS 32 treffen und die auch in einer EU-Verordnung
enthalten sind (Verordnung (EG) Nr. 1073/2005 der Kommission vom 7. Juli 2005, abgedruckt in: ABI.EU
2005, L 175/1). Nach IAS 32 sind Finanzierungsinstrumente, die sich einem Riickgaberecht ausgesetzt se-
hen, grundséatzlich als Fremdkapital zu beurteilen. Riickzahlbare Geschéftsanteile, wie die der Genossen-
schaften, wirden allgemein darunter fallen. Die Auslegungsregeln IFRIC 2 spezifizieren dieses grundsatzliche
Prinzip der IAS 32, indem sie Leitlinien aufstellen, mit deren Hilfe anhand der Riicknahmebestimmungen zu
ermitteln ist, ob ein Geschaftsanteil nun im konkreten Fall als Fremdkapital oder Eigenkapital einzustufen ist.
Diese stellen im Gegensatz zum allgemeineren IAS 32 heraus, dass die Mdglichkeit des Inhabers eines Fi-
nanzierungsinstruments, dieses ganz gleich auf welche Weise zuriickzunehmen, nicht zwangslaufig zur Ein-
stufung desselben als finanzielle Verbindlichkeit fiihrt. Vielmehr seien hiernach alle rechtlichen Gegebenheiten
und Bestimmungen zu bertcksichtigen. Dementsprechend kénnen genossenschaftliche Geschéaftsanteile Ei-
genkapital darstellen, wenn die Genossenschaft ein uneingeschrénktes Recht auf Ablehnung der Riicknahme
hat, die Ricknahme also einem Zustimmungsvorbehalt unterliegt. Gleiches gilt dann, wenn Gesetze oder die
Satzung die Riicknahme mit Verboten belegen. Ein bedingtes Verbot, das sich beispielsweise an der Liquidi-
tat des Unternehmens orientiert, reicht allerdings nicht aus, um genossenschaftliche Geschéftsanteile nach
IAS 32 als Eigenkapital auszuweisen (zum Ganzen siehe: ABI.EU 2005, L 175/1; Grof3feld, ZfgG 2006, 101,
102; Schaffland/ Korte, NZG 2006, 253, 253 f.; Helios/ Strieder, DB 2005, 2794, 2797; Ludenbach/ Hoffmann,
BB 2004, 1042, 1046 f.; KeRler, BB 2006, 561, 565; Fentz/ Voigt, KoR 2004, 520 ff.).

Ausfiihrlich zur Rolle und Bedeutung der Bonitat flir Genossenschaftsbanken Altenhain, Die Bonitéat einer
Kreditgenossenschatt, 24 ff., 75 ff.

Siehe die Pressemitteilung des Bundesministeriums der Justiz vom 25. Januar 2006 (abzurufen unter
http://iwww.bmj.bund.de), 3; Kessler, BB 2006, 561, 565; Schaffland/ Korte, NZG 2006, 253, 253. Eine andere
Ansicht mit beachtenswerten Argumenten vertraten zuvor Ludenbach/ Hoffmann (BB 2004, 1042, 1042 ff.).
Dieser ist jedoch durch die genannte EU-Verordnung der Boden entzogen worden.

Dazu und zu den Grundséatzen der Bilanzklarheit und Bilanzwahrheit siehe GroRRfeld/ Luttermann, Bilanzrecht,
89 f.

Die Informationsfunktion ist somit oberstes Prinzip.

Sog. ,true and fair view" oder ,fair presentation; zum Ganzen sehr anschaulich und ausfiihrlich: Barz/ Eckes/
Weigel (PricewaterhouseCoopers), IAS fiir Banken, 89 ff.; Meyer, Bilanzierung nach Handels- und Steuer-
recht, 103 ff.

*37 schmid, DStR 2005, 80, 80 f.

38 Zur internationalen Vergleichbarkeit siehe Hiittche, DStR 2004, 1189, 1190 f.
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keit, die Auszahlung des Auseinandersetzungsguthabens in der Satzung gemaf3 8 73 Abs. 2
S. 2i.V.m. Abs. 4 GenG einzuschranken. Dies ist allerdings nur bis zur Hohe des Mindest-
kapitals oder bis zur Hohe der sonstigen Aussetzung nach § 73 Abs. 2 und Abs. 4 GenG

moglich. Insofern ist die Rechtsénderung unter Vorbehalt zu begriiRen.***

In der Praxis wird es wohl kaum mdglich sein, dreiviertel der Mitglieder einer Genossenschaft
dazu zu bewegen, einem Antrag zuzustimmen, der ihnen die Garantie auf Riickzahlung ihrer
Geschaftsguthaben véllig aus der Hand nimmt. Gerade die Kundbarkeit und die damit ver-
bundene Rickzahlbarkeit der Geschaftsguthaben ist — neben der Férderung und der Insol-
venzsicherheit der Rechtsform — einer der Hauptgrinde, warum mehr als 17,5 Millionen

d*? sind.

Menschen Mitglieder in 5500 Genossenschaften in Deutschlan
Nach geltender Rechtslage wird ein Eigenkapitalausweis von Geschaftsguthaben der Ge-
nossenschaften bei einer IFRS/IAS-Bilanzierung kaum, und wenn ja nur in &ufRerst be-
schranktem Umfang mdglich sein, weil die fur die Schaffung der Rahmenbedingungen erfor-
derlichen Beschlussmehrheiten in der Praxis nur schwer zu erzielen sind. Je hdher der Be-
trag der Auszahlungsbeschrankung oder des Mindestkapitals liegt, desto weniger Mitglieder

werden zustimmen, da sie sich einer Festschreibung ihres Kapitals ausgesetzt sehen.

¢) Zulassung von Sacheinlagen

Weiterhin kdnnen Genossenschaften nun kraft Satzung Sacheinlagen als Zahlungen auf den
Geschéftsanteil zulassen (8§ 7a Abs. 3 GenG). Ob dies bereits nach alter Rechtslage méglich

war**! oder nicht,**

war umstritten. Die Rechtsanderung wurde aber nicht beschlossen, um
in diesem Bereich Rechtsklarheit zu schaffen, sondern aufgrund einer in der Praxis laut wer-
denden Forderung.**® Nunmehr kénnen die Mitglieder solche Vermégensgegenstinde als
Sacheinlage einbringen, die nach § 246 Abs. 1 S. 1 HGB bewertungsféhig, also funktional

aquivalent (zu Geld) sind.*** Dienstleistungen hingegen kénnen in Anlehnung an die Vor-

39 Kaum bemerkt wurde bisher, dass diese Anderung auch fiir die Priifungsverbande von groRer Bedeutung ist.

Auch diese kdnnen sich einer Gewdhnung an die Internationale Rechnungslegung nicht verwehren, da ihnen
andernfalls mangels internationalen Erfahrungsaustausches eine Abstufung droht (dazu GrofR3feld, ZfgG 2003,
181, 187 f.).

0 Diese Zahlen nennt der DGRV auf  seiner Hompage, abzurufen unter

www.dgrv.de/de/genossenschaftswesen/historiegenossenschaft.html.

So Beuthien (DB 2000, 1161, 1163) und wohl auch der Gesetzgeber, der in der Begriindung zu dieser Geset-

zesanderung lediglich von einer Klarstellung spricht (Regierungsbegriindung, BT-Drucks. 16/1025, 81).

442 A A. beispielsweise Lang/ Weidmiiller, GenG, § 7 Rdnr. 27.

43 vgl. dazu Schaffland, ZfgG 2001, 208, 211.

** Geschwandtner/ Helios, NZG 2006, 691, 694.
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schriften der Art. 4 Abs. 2 S. 2 SCE-VO und 8§ 27 Abs. 2 Halbs. 2 AktG nicht zugelassen

werden.**

Vom gesellschaftsrechtlichen Standpunkt aus sind Mitglieder einer Genossenschaft nicht
gezwungen, ihre Einlage zu erbringen, weil die Mitgliedschaft in einer eG nicht wie die Ge-
sellschafterstellung in einer Kapitalgesellschaft von der Zahlung eines bestimmten Einlage-
betrages abhéngt.**® Stimmrecht und Anspruch auf Foérderung durch die Genossenschaft
bestehen auch ohne Einzahlungen. Sacheinlagen kénnten fir zégernde Mitglieder somit
einen Anreiz darstellen, den Einlagebetrag schneller oder Uberhaupt zu erbringen, wenn sie
zur Zahlung der Bareinlage kaum oder gar nicht imstande sind. Die Erbringung der Einlage

447

in die Genossenschaft wird auf diese Weise flexibilisiert,™" was zu einer Verbesserung der

Finanzierung des Unternehmens beitragt. AuRerdem wird ein Nachteil deutscher Genossen-

schaften gegeniiber anderen européischen Genossenschaften beseitigt.**

Allerdings kann die Gesellschaft eine Sacheinlage nicht so flexibel handhaben wie eine Bar-
einlage. Ferner bleibt abzuwarten, wie sehr sich diese Rechtsdnderung in der Praxis auswir-

ken wird.

d) Verlangerung der Kiindigungsfrist auf zehn Jahre

Sofern alle Mitglieder der Genossenschaft Unternehmer im Sinne des 8§ 14 BGB sind, kann
die eG die Frist zur Kiindigung der Mitgliedschaft nun kraft Statut auf zehn Jahre verlangern,
SO 8§ 65 Abs. 2 S. 3 GenG. Der Gesetzgeber gab auch hier den Forderungen der Praxis
nach. Die Genossenschaften konnten grof3ere Investitionen friiher oftmals nur tatigen, wenn
die Nutzung der entsprechenden Anschaffungen oder Einrichtungen durch die erforderliche

Anzahl von Mitgliedern langfristig gesichert war.**

Die notwendige Satzungsanderung ist an dieselben strengen Voraussetzungen und Mitglie-
derschutzrechte gekniipft wie die oben besprochene Aussetzung der Auszahlungsanspriiche

nach § 73 Abs. 4 GenG.*°

44> Dazu und zur Kritik an der etwas missverstandlichen Regierungsbegriindung zu 8§ 7a GenG (BT-Drucks.

16/1025, 81) vergleiche Geschwandtner/ Helios, Genossenschaftsrecht, 44 f.
4% vgl. Kapitel 2 A. I. 1.
*7 Helios/ Strieder, DB 2005, 2794, 2797.
48 pistorius, DB 2006, 278, 280; vgl. dazu beispielsweise § 6 Abs. 4 OGenRevG.
49 sSjehe dazu die Regierungsbegriindung, BT-Drucks. 16/1025, 91.
450 5.0.: Kapitel 2 A. II. 2. a) und b).
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Diese Gesetzesadnderung Uberzeugt grundsatzlich. Ihre Auswirkungen werden jedoch wegen
der Beschrankung auf Unternehmergenossenschaften nicht besonders weit reichen. Gleich-
wohl war es richtig, die Moglichkeit einer Verlangerung der Kiindigungsfrist auf Unternehmer
zu beschranken, weil diese weniger schutzwiirdig sind.”** Negativ zu vermerken sind aller-
dings die hohen Anforderungen an einen solchen Beschluss. Soll er beispielsweise die Ab-
stimmung Uber eine wichtige Investition vorbereiten, wird man die erforderliche Mehrheit

wohl nur schwer erreichen, wenn die Mitglieder davon wissen.

e) Ubertragung von Teilen des Geschéftsguthabens

Auch die Handelbarkeit der Geschéftsguthaben wurde erweitert.*** Nach § 76 Abs. 1 GenG
kann jedes Mitglied sein Geschéaftsguthaben jederzeit durch schriftliche Vereinbarung einem
anderen (neu eintretenden oder bestehendem) Mitglied ganz oder teilweise Ubertragen. Auf
diese Weise kann es seine Mitgliedschaft ohne Auseinandersetzung beenden oder die An-
zahl seiner Geschéftsanteile verringern. Nach alter Rechtslage (§ 76 Abs. 1 GenG a. F.)

konnten die Mitglieder die Geschéftsguthaben nur vollstandig Gbertragen.

Mitglieder, die freiwillige Geschéaftsanteile halten, kdnnen diese somit verringern, ohne sie
nach § 67b GenG unter Einhaltung der Kiindigungsfrist kiindigen zu mussen.*® Deshalb
fuhrt ein Abstol3 freiwilliger Geschaftsanteile nicht zwangslaufig zu einem Abfluss von Mit-

gliederkapital,***

was dem genossenschaftlichen Unternehmen spirbar zugute kommen wird.
Diese Anderung wirkt sich jedoch nur dann aus, wenn auch ein Abnehmer fiir den Genos-
senschaftsanteil gefunden werden kann.**® Dies dirfte in der Praxis nicht immer einfach
sein, denn der Anreiz, einen genossenschaftlichen Geschaftsanteil zu erwerben, ist wegen

der oben**® dargestellten — und nicht in der Reform gelésten — Probleme nicht unbedingt

**! Helios/ Strieder, DB 2005, 2794, 2798.

452 Der Gesetzgeber kam Forderungen der Praxis nach; vgl. Regierungsbegriindung, BT-Drucks. 16/1025, 93

sowie die Forderung des Zentralverbandes deutscher Konsumgenossenschaften e.V. (Bdsche, Reformiiber-

legungen zum Genossenschaftsrecht, 5), der die Anderung anschlieRend begriiRte: BzFdG, Stellungnahme I,

11; BzFdG, Stellungnahme I, 13.

Regierungsbegriindung, BT-Drucks. 16/1025, 93.

454 Schulze/ Wiese, ZfgG 2006, 108, 123 f.

55 Dazu bereits oben: Kapitel 2 A. II. 2 a); Pistorius, DStR 2006, 278, 282.

® s0. Kapitel 2 A. I. 6. In der Literatur wurde immer wieder gefordert, die Mitglieder am Unternehmenswert zu
beteiligen (statt vieler siehe Beuthien, DB 2000, 1161, 1163), indem man ihnen beispielsweise einen An-
spruch auf Teilnahme am Liquidationserlés zugesteht. Da man in den Vorschriften der 8§ 73 Abs. 2 und 3
GenG trotz ihrer Anderung keine in diese Richtung gehende Neuregelung getroffen hat, ist auch in Zukunft
nicht von einer Steigerung der Attraktivitdt des genossenschaftlichen Geschéftsanteils auszugehen (dazu He-
lios/ Strieder, DB 2005, 2794, 2798; Pistorius, DStR 2006, 278, 282).
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hoch. Auch Neuerungen wie die Einfihrung des Mindestkapitals und die Aussetzung des
Auseinandersetzungsanspruchs steigern fir AulRenstehende nicht unbedingt die Attraktivitat

eines genossenschaftlichen Geschéftsanteils.*’

f) Investorenmitglieder

aa) Neuerungen und deren Ziele

Eine grundlegende Neuerung ist die Mdglichkeit, rein investierende Mitglieder in der eG zu-
zulassen, vergleiche § 8 Abs. 2 GenG. Daflr sind nach § 8 Abs. 2 S. 1 GenG solche Perso-
nen vorgesehen, die fur die Nutzung oder Produktion der Giiter und Dienste der Genossen-
schaft nicht in Frage kommen. Nach dem Vorbild der SCE-VO**® hat man die Regelungen
der eG angepasst.*® Vor Inkrafttreten der SCE-VO gab es die investierende Mitgliedschaft
bei Genossenschaften bereits in einigen Mitgliedstaaten.*®® Man hofft auf eine bessere Kapi-
talbeschaffung in der Rechtsform eG.**! Ferner soll die Rechtséanderung Schwierigkeiten
verhindern, die sich in der Praxis aus dem Grundsatz der Selbstorganschaft gemaR § 9 Abs.
2 S. 1 GenG ergeben kénnen, wenn es darum geht, Vorstand und Aufsichtsrat mit geeigne-
ten Personen zu besetzen.*® In diesem Punkt wird die eG einer Kapitalgesellschaft angenéa-
hert;**® deshalb bedarf die Einfiihrung der Investorenmitgliedschaft nach § 16 Abs. 2 S. 1 Nr.
11 GenG eines satzungsandernden Beschlusses mit einer Mehrheit von mindestens dreivier-
tel der abgegebenen Stimmen.*®* Trotzdem ist die Investormitgliedschaft der gewdhnlichen
nicht unéahnlich. Auch Investormitglieder sind ordentliche Mitglieder und haben sowohl

Stimm- als auch Kiindigungsrecht.*®

" KeRler, BB 2006, 561, 565.

58 Regierungsbegriindung, BT-Drucks. 16/1025, 81.

59 vgl. Art. 14 Abs. 1 Ua. 2 SCE-VO i.V.m. § 4 SCE-AG. Zur SCE mit Sitz in Deutschland grundlegend Schulze/

Wiese, ZfgG 2006, 108, 108 ff.

So beispielsweise in Spanien, Frankreich und Italien, vgl. dazu: Ott, ZfgG 1997, 248, 249.

Pressemitteilung des Bundesministeriums der Justiz vom 25. Januar 2006, abzurufen unter

www.bmj.bund.de.

Regierungsbegriindung, BT-Drucks. 16/1025, 81.

%3 Groffeld, ZfgG 2006, 101, 103.

454 Als weiterer Schutzmechanismus fiir den Forderzweck ist in § 8 Abs. 2 S. 2 GenG eine Vorgabe an die Sat-
zung eingefiihrt worden, nach welcher sie sicherzustellen hat, dass nutzende Mitglieder keinesfalls tber-
stimmt werden und qualifizierte Mehrheitsbeschliisse durch Investormitglieder nicht verhindert werden kon-
nen. Die Aufnahme eines Mitglieds als Fordermitglied ist neben der allgemeinen Zulassung zusatzlich nach §
8 Abs. 2 S. 3 GenG von einem Beschluss der Generalversammlung oder ggf. des Aufsichtsrates im Einzelfall
abhangig. Darliber hinaus dirfen nur maximal ein Viertel der Aufsichtsratsmitglieder Investoren sein.

% GroRfeld, zfgG 2006, 101, 103; Regierungsbegriindung, BT-Drucks. 16/1025, 81.
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bb) Bewertung

Die Frage nach der rechtlichen Zulassigkeit rein investierender Mitglieder in der eG hat der
Gesetzgeber somit beantwortet.

«466

Die Frage zu beantworten, ob diese Mitglieder nun einen ,Fremdkdrper*™® oder gar eine

u467

~Schizophrenie im System des deutschen Genossenschaftsrechts darstellen*® oder

nicht,*®°

ist nicht Ziel dieser Untersuchung.

Entsprechend der Aufgabenstellung ist allein zu klaren, ob die Einfuhrung der Investorenmit-
gliedschaft ein taugliches Mittel zur Verbesserung der Eigenkapitalsituation von Genossen-
schaften nationalen Rechts ist. Macht die Investorenmitgliedschaft die Anwendung der Ge-

nussrechte als Finanzierungsmittel der eG Uberflissig?

Die Bewertung ist mangels praktischer Erfahrungen mit investierenden Mitgliedern in Genos-
senschaften recht schwierig. Wahrend die genossenschaftliche Praxis*® und der Gesetzge-
ber glauben, in der Investormitgliedschaft einen mdglichen Ausweg aus der Eigenkapitalmi-
sere der eG gefunden zu haben, reagiert das genossenschaftsrechtliche Schrifttum deutlich

verhaltener.*™

(1) Offnung der Rechtsform

Grundsétzlich fiihrt die Offnung der Rechtsform fur investierende Mitglieder zu einer Erweite-
rung des Kreises der potentiellen Kapitalgeber und bietet der Gesellschaft somit neue Finan-

zierungsperspektiven. Insoweit ist diese Rechtsanderung zu beflrworten.

(2) Probleme auf Investorenseite

Zweifelhaft ist hingegen, ob die Genossenschaften nun aus einem nicht endenden Kapital-
strom schépfen konnen. Denn die Gesellschaft 6ffnet sich durch die Einfihrung der Inves-
tormitgliedschaft einem breiten Publikum von Kapitalanlegern, die haufig keinerlei Bezug

zum Unternehmen haben. Diese Investoren kdnnen frei wahlen, ob sie ihr Kapital in eine

4% saenger/ Merkelbach, BB 2006, 566, 567.

57 Blomeyer in: 50 Jahre Forschungsinstitut, 49, 63.

468 Jager (Genossenschaftsgesetz, 27) meint gar, die Vielzahl der verschiedenen Mitgliederarten wirde in deut-
schen Genossenschaften ,zu einem unauflésbaren Stimmrechts- und Verteilungskonflikt fuhren“, was zu ei-
nem Zerfall aktiver Solidaritat flihren wirde.

489 g0 vor allem Beuthien, AG 2006, 53, 57.

7% siehe dazu beispielsweise: BzFdG, Stellungnahme II, 4.

arl Saenger/ Merkelbach, BB 2006, 566, 569; Pistorius, DStR 2006, 278, 283; Helios/ Strieder, DB 2005, 2794,
2797; zuvor im Hinblick auf SCE und eG kritisch: Cario, ZfgG 2005, 146, 146 ff. und Blomeyer in: 50 Jahre
Forschungsinstitut, 49, 63; grundsétzlich befurwortend: Beuthien, AG 2006, 53, 57 ff.
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florierende Aktiengesellschaft investieren oder in eine Genossenschaft. Da die Attraktivitat
eines genossenschaftlichen Geschaftsanteils, vor allem im Hinblick auf die begrenzte Teil-

472

nahme am Wertzuwachs der Gesellschaft,”’“ nicht besonders hoch ist, werden Anleger den

Aktiengesellschaften allzu haufig den Vorzug gewahren.

Uberdies begrenzen die angesprochenen Schutzmechanismen die Mdglichkeiten eines In-
vestors, Einfluss auf die Gesellschaft zu nehmen. Fir investierende Mitglieder mag es gera-
dezu grotesk erscheinen, dass sie als Interessengruppe rechtlich benachteiligt werden, ob-
wohl sie die Genossenschaft durch Hingabe von Kapital fordern und zuséatzlich nicht vom

Forderzweck profitieren (kbnnen).

Faktische, wenn auch nicht gesetzliche Nachteile ergeben sich u.U. fur das einzelne Investo-
renmitglied: Wenn dieses der Genossenschaft deutlich mehr Kapital zur Verfigung stellt als
andere Mitglieder, kann es aufgrund des Demokratieprinzips seine Interessen nicht starker
durchsetzen als Kleininvestoren oder ordentliche Mitglieder mit geringerem Geschéaftsgutha-
ben.*”® Es kénnte daher geneigt sein, zusétzliches Kapital abzuziehen und anderweitig ge-

gen Gewéhrung von Stimmrechten zu investieren.

Daruber hinaus drohen dem investierenden Mitglied mégliche Ungleichbehandlungen bei der
Gewinnverteilung:*’* In den Genossenschaften ist es iiblich, Gewinne an Mitglieder auszu-
schitten, indem man Férdergeschafte zu auf3erordentlich glinstigen Bedingungen mit ihnen
tatigt. Selbstredend nehmen an dieser Art von Gewinnausschittung nur die nutzenden Mit-
glieder teil; Investormitglieder dagegen sind auf die Gewinnausschittung am Ende eines

Geschéftsjahres angewiesen.

472

i7s S.o.: Kapitel 2 A. 1l. 2. e). Dieses Problem stellt sich bei der Aktiengesellschaft nicht.

Saenger/ Merkelbach, AG 2006, 566, 568. Abgeschwéacht werden diese Bedenken durch die statuarisch er-
moglichte Gewéhrung von Mehrstimmrechten. Im Rahmen der Gesetzesreform 2006 hatte man Uberlegt, den
Genossenschaften diese Moglichkeit fast vollstdandig zu nehmen (allein in Genossenschaften mit einem Un-
ternehmeranteil von mehr als 75 % sollten dem ersten Regierungsentwurf nach noch Mehrstimmrechte ge-
wahrt werden durfen); letztlich hat man sich jedoch dagegen entschieden (vgl. dazu die Regierungsbegrin-
dung, BT-Drucks.16/1025, 85 f.; Schulze, ZfgG 2006, 253, 253; ders./ Wiese, ZfgG 2006, 108, 126; Grolifeld,
ZfgG 2006, 101, 104 f.; Helios/ Strieder, DB 2005, 2794, 2797).

4" Dazu und zum Folgenden: Saenger/ Merkelbach, AG 2006, 566, 568.
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(3) Interessenwiderstreit/ Schwierigkeiten bei Gewi  nnberechnung und -verteilung

Dabher ist ein Interessenwiderstreit zu befiirchten:*”> Wahrend die einen im Mitgliedergeschaft
an mdglichst glnstigen Preisen interessiert sind, verlangen die anderen einen moglichst ho-
hen, am Jahresende zu verteilenden Uberschuss, der gerade aus den Mitgliedergeschéften

resultiert.*”®

Die Berechnung am Jahresende, die der Gewinnverteilung dient, misste die indirekten Ge-
winnausschittungen in den Férdergeschéften, welche die Genossenschaft Uber das Jahr mit
den Mitgliedern getatigt hat, immer berlcksichtigen. Das ist wiederum mit Schwierigkeiten
verbunden. Erstens wird es nicht leicht sein, die konkreten, Uber das Geschaftsjahr getatig-
ten Gewinnausschuttungen bis ins Detail genau zu berechnen und den Gewinn dementspre-
chend angemessen zu verteilen.*”” Und zweitens birgt schon allein die Tatsache Konfliktpo-
tential in sich, dass die Gewinnausschittung am Jahresende — je nach Fdrdergewinnaus-

schiittung — deutlich zu Ungunsten der nutzenden Mitglieder ausfallt.*’®

(4) Fluktuation des Kapitals

Nutzende Mitglieder sind haufig auf die Férderung von Seiten der Genossenschaft angewie-
sen. Ein Ausscheiden aus der Gesellschaft muss daher wohl Uberlegt sein und wird haufig

die ultima ratio fiir sie darstellen.*”

475 Miinkner in: Genossenschaftsrecht im Spannungsfeld, 83, 104; ders. in: Genossenschaften an der Jahrtau-

sendwende, 114, 129 f.; Greve/ LaAmmert in: Genossenschaftsrecht in Europa, 7, 18.
7% Ringle, ZfgG 2003, 165, 166.
4 Saenger/ Merkelbach (BB 2006, 566, 568) schlagen hierzu zwei verschiedene Methoden der Gewinnvertei-
lung vor: Sollte der Umfang der Fordergeschéfte von vornherein absehbar sein, kénne man den Investoren
eine feste Gewinnquote fir die Gewinnverteilung zusagen, welche entsprechend tber der Quote der nutzen-
den Mitglieder liegt. Zweitens kdnne man die Gewinnquote direkt von den getatigten Fordergeschaften ab-
hangig machen und am Geschaftsjahresende genau berechnen. Zu den Bedenken, die die Autoren selbst
gegen diese Berechnungsmethoden vorbringen, sei noch Folgendes hinzugefiigt: Dass eine feste Gewinn-
quote trotz Absehbarkeit der Férdergeschafte zu einer gerechten Gewinnverteilung fiihrt, ist nicht gerade
wahrscheinlich. Die Methode hat zwar den Vorteil, dass sie praktisch umsetzbar ist. Eine Berechnung, die sich
an den einzelnen Férdergeschéften orientiert, ist aber mit erheblichem Aufwand verbunden, weil die Mitglieder
regelmafig in unterschiedlichem Umfang Geschéfte mit der Genossenschaft abschliel3en.
Auf die Gefahr der Demotivation, welche u.U. die Kiindigung freiwillig ibernommener Geschéftsanteile oder
gar den Austritt aus der Gesellschaft nach sich ziehen kann, weisen Minkner (Genossenschaftsrecht im
Spannungsfeld, 83, 105) und Cario (ZfgG 2005, 146, 151) hin.
Man denke beispielsweise an Genossenschaften im landwirtschaftlichen Sektor in strukturschwachen Gebie-
ten. Diese haben als Abnehmer von landwirtschaftlichen Erzeugnissen allzu haufig eine Art Monopolstellung
inne. Ein Landwirt, der Genossenschaftsmitglied ist und der mit der Geschéftsfiihrung oder bestimmten Be-
schliissen der GV nicht einverstanden ist, hat nun die Wahl: Einerseits kann er den von ihm missbilligten Zu-
stand ohne Reaktion hinnehmen und Mitglied in der Genossenschaft bleiben. Andererseits kann er kiindigen,
was gleichzeitig bedeuten wiirde, dass er seine Produkte zukiinftig zu einem anderen, entfernter gelegenen
Abnehmer transportieren muss. Entsprechendes wirde z.B. auch in Hinblick auf Saatgut, etc. gelten, das er
nach einem Austritt nur noch zu deutlich schlechteren Bedingungen von der Genossenschaft oder von einem
anderen Anbieter erwerben musste.
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Investierende Mitglieder entscheiden allein nach Anlagegesichtspunkten und sind, abgese-
hen von Einzelfallen, in denen besonders giinstige Konditionen geboten wurden, keineswegs

auf die Genossenschaft angewiesen.

Die Konsequenz liegt auf der Hand: Investierende Mitglieder werden sich daher weitaus
schneller zu einer Kindigung der Mitgliedschaft veranlasst sehen als gewdhnliche; vor allem
dann, wenn die ihnen auszuzahlende Dividende den am Kapitalmarkt erzielbaren Zins nicht

mehr erreicht. Ein noch stérker fluktuierender Kapitalstamm ist zu befiirchten.*°

(5) Erfahrungen aus anderen EU-Staaten

In der deutschen Genossenschaftspraxis mangelt es an Erfahrungen mit Investormitgliedern.
Auch fur die junge Rechtsform der SCE fehlen Erfahrungswerte. Gleichwohl ist das investie-
rende Mitglied einer Genossenschaft in anderen europdischen Staaten kein Unbekannter.

In Italien wurde der sog. socio sovventore mit Gesetzesreform des Jahres 1992 eingefiihrt.**

Im gleichen Jahr trat auch in Frankreich eine grundlegende Reform des Genossenschafts-
rechts in Kraft,"®* die das Ziel verfolgte, die Kapitalausstattung der Genossenschaften zu
verbessern.*® Mit ihr erhielten die Genossenschaften die Option, per Satzung Férdermitglie-

der zuzulassen, die den investierenden Mitgliedern sehr dhneln.*®*

80 pemgegentiber verbinden Pistorius (DStR 2006, 278, 283), Cario (ZfgG 2005, 146, 151) und Saenger/ Mer-
kelbach (BB 2006, 566, 568) damit vor allem die Befiirchtung, die Investorenmitglieder kdnnten unter Aus-
trittsdrohungen ihre — oft dem Forderzweck entgegenstehenden — Interessen durchsetzen. Daher sei eine ge-
wisse Abhangigkeit der Genossenschaft von den Investoren und eine Verwasserung des Forderzwecks zu be-
furchten. Ob dies nun zutrifft (dagegen eindeutig Beuthien (AG 2006, 53, 55 ff.), der diese Argumentation
schon vom Ansatz her fiir verfehlt halt) oder nicht, sei dahingestellt.

Eine dividendenorientierte, von kapitalistischen Interessen gepragte Geschaftspolitik wirkt sich nicht unbedingt
negativ auf die hier zur Disposition stehende Kapitalausstattung eines Unternehmens aus. Eher ist das Ge-
genteil der Fall.

Gesetz Nr. 59 vom 31. Januar 1992, dazu Miinkner in: Genossenschaften im Spannungsfeld, 83, 94 ff.; Cusa
in: Schulze, Europaische Genossenschaft, 178.

Genaue Bezeichnung und Verbéffentlichung: ,Loi relative a la modernisation des entreprises coopératives, loi
n 92-643 du 13 juillet 1992 parue au Journal Officiel du 14 juillet 1992“. Die letzte Anderung des franzésischen
Genossenschaftsrechts trat am 17. Dezember 2004 in Kraft, berihrte aber den hier behandelten Teilbereich
nicht.

Mohlenkamp in: Genossenschaftsrecht in Europa, 115, 117.

Markanter Unterschied der franzésischen Férdermitglieder zu den Investoren ist die Stimmrechtsvergabe. So
kann die Satzung nach franzésischem Recht erlauben, dass Investorenmitglieder Stimmrechte im Verhaltnis
zu ihrer Kapitalbeteiligung erhalten, wenngleich ein Ubergewicht ihrer Stimmen durch Einfilhrung gesetzlicher
Grenzen (35 bzw. 49 %) verhindert wurde (Méhlenkamp in: Genossenschaftsrecht in Europa, 115, 131;
Munkner in: Genossenschaftsrecht im Spannungsfeld, 83, 88 ff.).
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Das spanische Genossenschaftsrecht kennt rein investierende Mitglieder, sog. asociados,
die keinen Bezug zur Gesellschaft haben, sogar schon seit der Novellierung von 1987. Diese
Mitglieder verfiigen Uber Stimmrechte, die von Kapital unabhangig sind, und tber Informati-
onsrechte. Allerdings ist die Stimmrechtsmacht der investierenden Mitglieder in ihrer Ge-
samtheit begrenzt und auch bei der Amterbesetzung kénnen sie grundsatzlich nicht beriick-

sichtigt werden.*®

Die Einfihrung der Investorenmitgliedschaft mag zwar eine leichte Verbesserung der Eigen-
kapitalsituation in Italien, Frankreich und Spanien bewirkt haben. Von einer Losung dieser

Problematik kann aber keinesfalls gesprochen werden.*®

g) Zusammenfassung

Es bestehen deutliche Zweifel daran, dass die gesetzlichen Anderungen eine wesentliche
Verbesserung der Eigenkapitalsituation deutscher Genossenschaften bewirken werden und
eine Vergabe von Genussrechten deshalb nicht mehr notwendig ist. Ausgehend von den vier
Hauptsaulen, die die Verbesserung tragen sollten, also die Zulassigkeit einer Sachgriindung,
die Mdglichkeit eines Mindestkapitals, die Zulassung von rein investierenden Mitgliedern und
die Neuerungen im Hinblick auf eine IAS 32-Bilanzierung,”®’ kann wie folgt zusammenge-

fasst werden:

Die Ermdglichung einer Sachgriindung ist ein Schritt in die richtige Richtung; die zu erwar-
tenden praktischen Auswirkungen sind allerdings als gering einzustufen. Bei bereits existie-
renden Genossenschaften ein Mindestkapital einzufiihren, dirfte ob der restriktiv wirkenden
Vorschriften in der Praxis nur sehr schwer méglich sein. Bei heu entstehenden Genossen-

schaften wirkt das Mindestkapital grindungshemmend.

Die Zulassung rein investierender Mitglieder bringt — unabhangig von ihrer etwaigen Sys-
temwidrigkeit — Konfliktpotential in die Gesellschaft. Dieses kann die Genossenschaft aber

mdglicherweise durch eine ausgewogene Satzungs- und Vertragsgestaltung kompensie-

85 Teilweise sind jedoch geringwertige statuarische Zugestandnisse mdéglich. Zum Ganzen: Miinkner in: Genos-

senschaftsrecht im Spannungsfeld, 83, 92 ff.

Ausfiihrlich dazu Pastor Sempere, Los recursos propios en las sociedades cooperativas, 1 ff.; 99 ff., 279 ff.,

die u.a. auf die nach wie vor bestehenden Finanzierungsprobleme européischer Genossenschaften hinweist

und sich im Ubrigen auch mit hybriden Finanzierungsformen auseinandersetzt.

87 pressemitteilung des Bundesministeriums der Justiz vom 25. Januar 2006 (abzurufen unter:
www.bmj.bund.de), 3.
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ren.*®® Dabei darf nicht auBer Acht gelassen werden, dass beide Parteien nutzende und rein
investierende Mitglieder im Ergebnis aufeinander angewiesen sind.**® Ungeachtet dessen
sind groRRe Kapitalzustrome wegen der haufig mangelnden Attraktivitdt genossenschaftlicher

Geschaftsanteile, insbesondere des Investorenanteils, nicht zu erwarten.*®

SchlieBlich geht die Sicherung des Eigenkapitalausweises nach IAS 32 nicht Gber die begri-
Renswerte Verhinderung der Nachteile hinaus, die die Klarstellung der Kommission bzw. des
IFREC seit dem 1. Januar 2007 fur die deutschen Genossenschaften bedeutet hatten. Aller-
dings ist in diesem Zusammenhang die auferst begrenzte Moglichkeit des Eigenkapitalaus-

weises in der Praxis bei einer Bilanzierung nach IFRS/IAS zu unterstreichen.

Die Genossenschaften kdnnen angesichts dieser Probleme keine deutlich spirbare Verbes-
serung ihrer Eigenkapitalsituation erwarten. Die Reform hat zwar erfreulicherweise einige
Hemmnisse beseitigt. Im eigentlich wichtigeren Punkt der Schaffung neuer Finanzierungs-
perspektiven ist sie inkonsequent, da gute Ansatze nicht den praktischen Gegebenheiten
entsprechend umgesetzt wurden. Von der weitgehenden Satzungsfreiheit wird man wegen
der hohen Mehrheitserfordernisse fiir die wesentlichen Anderungen nur in begrenztem Um-
fang Gebrauch machen kénnen. Einige Vorschlage, wie der, die Mitglieder am Unterneh-
menswert zu beteiligen, fanden keine Bertcksichtigung. Somit hat der Gesetzgeber die
Chance vertan, eine echte Konkurrenz fir andere Finanzierungsmittel wie die Genussrechte

zu schaffen.

lll. Zwischenergebnis

Auch nach der Reform des Genossenschaftsrechts besteht weiterhin ein Bedirfnis nach

alternativen Finanzierungs- und Sanierungsmitteln in der eG.

Hinzu kommt, dass seit dem 18. August 2006 eine SCE mit Sitz in Deutschland gegriindet
werden kann.*** Diese ist in finanzrechtlicher Hinsicht besser aufgestellt als die reformierte

eG*? und tritt zu dieser in Konkurrenz, sobald ein grenziiberschreitender Griindungssach-

88 30 im Ergebnis auch Saenger/ Merkelbach, AG 2006, 566, 569.

489 Ringle in: Perspektiven fir die genossenschaftliche Finanzierung, 51, 68; Beuthien in: FS Lambert, 144, 155;
ders., AG 2006, 53, 59.

9 Dieser Ansicht ist ebenfalls Pistorius (DStR 2006, 278, 283).

491 3 u.: Kapitel 3 A.

92 Dazu s.u.: Kapitel 3 B. IlI. 5.
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verhalt vorliegt.**® Genussrechte kénnten bei Zuléssigkeit und Eignung in der eG ausgege-

ben werden und im Vergleich zur SCE bestehende Nachteile ausgleichen.

93 vgl. Art. 2 Abs. 1 SCE-VO.
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B. Eigenkapitalcharakter des Genussrechtskapitals/ Ausgestaltungsmoglichkeiten

Die Untersuchung ging bisher davon aus, eine Genussrechtsvergabe trage zur Verbesse-
rung der Eigenkapitalsituation der Gesellschaften bzw. Genossenschaften bei. Der folgende
Abschnitt widmet sich der Frage, ob und unter welchen Voraussetzungen Genussrechtskapi-
tal tatsachlich Eigenkapital sein kann. Dabei wird zundchst der handelsbilanzrechtliche Beg-

riff des Eigenkapitals zugrunde gelegt.

I. Definition des Eigenkapitals

Das HGB enthélt keine Legaldefinition des Eigenkapitals. Der Begriff ,Eigenkapital” lasst sich
konkretisieren, indem man das Kapital eines Unternehmens in Fremdkapital und Eigenkapi-
tal einteilt und anhand dieser Einteilung differenziert. Fir die Unterscheidung stellt man nicht
in erster Linie auf die zivilrechtliche Ausgestaltung des zu beurteilenden Kapitals ab,*** son-

dern eher auf dessen Funktion.*%®

Von diesem Ansatz her haben sich in der Literatur drei bzw. vier Grundkriterien zur Beurtei-
lung der Eigenkapitalqualitat herausgebildet,*® die kumulativ vorliegen miissen. Die Anzahl
der Kriterien variiert zum Teil auch von drei bis sechs. Das liegt daran, dass die Autoren un-
terschiedliche Begrifflichkeiten verwenden und sich zum Teil auch nicht einig sind, wie man
das Eigenkapital am ehesten bestimmt. Es gibt eine nicht mehr tberschaubare Fille von
Ansichten, Kriterien und Begrifflichkeiten.**” Aus diesem Grund ist eine Diskussion nicht ge-

boten. Stattdessen orientiert sich die Untersuchung soweit wie moglich am Gesetz.

Nach § 247 Abs. 1 HGB muss eine Gesellschaft in der Bilanz folgende Posten gesondert
ausweisen: das Anlage- und Umlaufvermdgen, das Eigenkapital, die Schulden und die
Rechnungsabgrenzungsposten. Grobe negative Definitionskriterien ergeben sich somit

schon aus den Ansatzvorschriften — wenn auch nicht auf den ersten Blick.

494 30g. formeller Kapitalbegriff.

9 Materieller Kapitalbegriff; dazu: BGHZ 104, 33, 39 f.; Lutter/ Hommelhoff, ZGR 1979, 31, 42; Kiting/ Kessler,
BB 1994, 2103, 2104; Priester, DB 1991, 1917, 1918 f.; Wengel, DStR 2001, 1316, 1317; K.Schmidt in: Bi-
lanz- und Konzernrecht, 487, 489 ff. Man spricht auch vom funktionellen Eigenkapitalbegriff, vgl. Bingel/ Wei-
denhammer, DStR 2006, 675, 675.

Die Anzahl der Autoren im Schrifttum ist derart hoch, dass hier nur einige genannt werden kénnen: Fedder-
sen/ Knauth, Eigenkapitalbildung durch Genuf3scheine, 12; Hense, Die stille Gesellschaft, 189 ff.; Ascher-
mann, Die eingetragene Genossenschaft, 108 ff.; Wengel, DStR 2001, 1316, 1318 ff. Zahlreiche weitere
Nachweise finden sich bei Kiiting/ Kessler, BB 1994, 2103, 2103 Fn. 1.

97 Dies kritisieren zu Recht auch Kiiting/ Kessler, BB 2004, 2103, 2103.
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Detailliertere Angaben liefert die Gliederungsvorschrift des § 266 Abs. 3 HGB in Verbindung
mit den Erlauterungen in § 272 HGB. Danach sind das gezeichnete Kapital,"® die Kapital-
ricklage, die verschiedenen Gewinnriicklagen,*® der Gewinn- oder Verlustvortrag und der

Jahresuberschuss bzw. Jahresfehlbetrag unter dem Posten ,Eigenkapital* zu passivieren.

Ansatzpunkte fUr eine Definition bieten Kriterien, die all den in § 266 Abs. 3 Ziffer A. Punkt I.-
V. HGB genannten gemein sind. Anhand dieser Kriterien lasst sich dann untersuchen, ob

und bei welcher Gestaltung die Genussrechte als Eigenkapital einzustufen sind.

1. (Vorrangige) Verlustteilnahme

Zunachst nehmen alle aufgefiihrten Posten vorrangig (also vor dem Fremdkapital) und lau-
fend am Verlust der Gesellschaft teil.>® Insofern ibernehmen sie — und damit auch das Ei-
genkapital — das stindige Geschaftsrisiko und schiitzen dadurch das Kapital Dritter. Sie sind
eine Art Insolvenzpuffer.®®* Indem das Kapital dieser Rechnungsposten Verluste tragt, wird
es der sog. Haftungsfunktion des Eigenkapitals gerecht.? In Anspielung auf die vorrangige
Verlustteilnahme verwendete man friiher passend auch den Begriff der ,Voraushaftungsfunk-
tion“,°* da Verluste zuerst das Eigenkapital und nach dessen Aufzehrung das Fremdkapital

berthren.

2. Nachrangigkeit

Eigenkapital darf sowohl in der Liquidation als auch im Insolvenzfall erst dann bedient wer-

den, wenn eine Befriedigung oder zumindest hinreichende Sicherung aller Anspriiche exter-

504

ner Gesellschaftsglaubiger gewéhrleistet ist.”™ Auch diese sog. Nachrangigkeit ist eine Aus-

pragung der Haftungsfunktion des Eigenkapitals.>®

498

496 Bei der eG treten die Geschéftsguthaben an die Stelle des gezeichneten Kapitals, vgl. 8 337 Abs. 1 S. 1 HGB.

In der eG missen stattdessen die Ergebnisriicklagen in der von § 337 Abs. 2 HGB vorgegebenen Weise
ausgewiesen werden.

% Feddersen/ Knauth, Eigenkapitalbildung durch GenuBscheine, 12; Kiiting/ Kessler, BB 2004, 2103, 2105.

L Wengel, DStR 2001, 1316, 1318.

92 Feddersen/ Knauth, Eigenkapitalbildung durch GenuBscheine, 12.

%93 Wedel, Der Partizipationsschein als Kapitalbeschaffungsmittel, 107; Schudt, Der GenuRR3schein als genossen-
schaftliches Finanzierungselement, 31.

Kiting/ Kessler, DStR 1994, 2103, 2105; Feddersen/ Knauth, Eigenkapitalbildung durch Genuf3scheine, 12;
Aschermann, Die eingetragene Genossenschaft, 110; siehe fir Personenhandelsgesellschaften auch: Bun-
dessteuerberaterkammer, DStR 2006, 668, 668 f.; Bingel/ Weidenhammer, DStR 2006, 675, 676.

°% Bingel/ Weidenhammer, DStR 2006, 675, 675; siche auch Wengel (DStR 2001, 1316, 1318), der umgekehrt
meint, die Haftungsfunktion ergebe sich aus den Kriterien der Verlustteilnahme und Nachrangigkeit.

504
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3. Dauerhafte Verflgbarkeit

Als Eigenkapital muss das eingezahlte Kapital dauerhaft verfligbar sein. Das bedeutet ers-
tens, dass die Einzahlung des Kapitals zwingend ist, da es sonst eine weitere Funktion des

® nicht erfilllen kann.>®" Eigenkapital muss der

Eigenkapitals, die Finanzierungsfunktion,*
Gesellschaft zudem dauerhaft zur Verfigung stehen, weil es deren Fortbestand sichern
soll.>®® Dauerhaft heiflt in diesem Zusammenhang nicht, dass Glaubiger oder Gesellschafter
der Gesellschaft die Eigenmittel bis zur Auflésung belassen missen. Auch Eigenkapital kann
durch Verluste aufgebraucht oder anderweitig entzogen werden. Allein die Tatsache, dass
fur den Entzug immer besondere Reglementierungen gelten, macht den Unterschied zum
Fremdkapital aus. Durch diese Reglementierungen ist Eigenkapital besser vor dem Entzug
geschutzt. Die Literatur bezeichnet diese (notwendige) Eigenschaft des Eigenkapitals neben
,Verfiigbarkeit* auch als ,Langerfristigkeit*,>® ,Dauerhaftigkeit*® oder ,Nachhaltigkeit*.>**
Verflgbarkeit oder Nachhaltigkeit treffen die Bedeutung am ehesten, weil sich die Ubrigen

Begriffe zu sehr auf das Zeitmoment versteifen.

Il. Ausgestaltungsvarianten — Genussrechtskapital a Is Eigenkapital nach HGB-

Grundsatzen

Wann ist Genussrechtskapital Eigenkapital? Die vielfaltigen Ausgestaltungsmoglichkeiten
von Genussrechten verhindern eine pauschale Einordnung sicherlich.>** Dennoch ist es
mdglich und hilfreich, aufzuzeigen, in welcher Ausgestaltungsform ein Genussrecht die oben
genannten Kriterien erfllt und demnach Eigenkapital ist. Dartber herrschte in der Literatur

lange Zeit Uneinigkeit.”*?

508 Zur Finanzierungsfunktion und zu weiteren Funktionen neben der Voraushaftung siehe: Miller, BB 1996,

Beilage Nr. 18, 17, 17.

Feddersen/ Knauth, Eigenkapitalbildung durch Genuf3scheine, 12.

%% \Wengel, DStR 2001, 1316, 1319.

%99 wengel, DStR 2001, 1316, 1319.

*10 Emde, Der GenuRschein als Finanzierungselement, 18; Aschermann, Die eingetragene Genossenschaft, 108.

M Kiiting/ Kessler, BB 1994, 2103, 2105; Baetge/ Briilggemann, DB 2005, 2145, 2147 ff.

*12 Nicht zu Unrecht meint Groh (BB 1993, 1182, 1889), um die Bilanzierung des Genussrechtskapitals habe es
ein ,Ratselraten” gegeben.

°13 Zur bilanziellen Einordnung der Genussrechte: Kiiting/ Durr, DStR 2005, 938, 940 ff.; Gundel/ Hirdes, BC
2005, 205, 206 ff.; Tanski, FB 2005, 8, 9 f.; Wengel, DStR 2001 1316, 1316; Emmerich/ Naumann, WPg 1994,
681, 681 ff.; Fischer, Der GenuR3schein als kapitalmarktpolitisches Instrument, 233 ff.; Groh, BB 1993, 1882,
1889 f.; Kiting/ Kessler, BB 1994, 2103, 2110 ff.; Wiese/ Dammer, DStR 1999, 867, 870; Feddersen/ Knauth,
Eigenkapitalbildung durch Genuf3scheine, 12 ff.; Emde, Der Genuf3schein als Finanzierungselement, 23; A-
schermann, Die eingetragene Genossenschaft, 108 ff.; Ziebe, BB 1988, 225, 225 ff.; Schudt, Der Genul3-
schein als genossenschaftliches Finanzierungselement, 30 ff.; Vollmer, ZGR 1983, 445, 445 ff.; ders. GmbHR
1984, 329, 331 ff.; K.Schmidt, JZ 1984, 771; 782; Hirte, ZIP 1988, 477, 477 f.; Schick, BB 1985, 2137, 2137 f.;
Ernst, Der GenufRschein im deutschen und schweizerischen Aktienrecht, 211 ff.
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Das Institut der Wirtschaftspriifer (IDW)** hat im Jahre 1994 eine viel beachtete Stellung-

nahme seines Hauptfachausschusses (HFA)>*®

»Zur Behandlung von GenufR3rechten im Jah-
resabschluss von Kapitalgesellschaften* verdffentlicht.*'® Diese orientiert sich an den oben
genannten Eigenkapitalkriterien. Danach bewertet man das von einer Gesellschaft ausgege-
bene Genussrechtskapital als Eigenkapital, wenn es nachrangig und bis zur vollen Hohe am

Verlust beteiligt ist, sowie erfolgsabhangig vergutet und langerfristig Uberlassen wird.

Diese Stellungnahme lasst sich sinngemaR auch auf die Genossenschaften iibertragen.®’
Anhand ihrer und der oben entwickelten Kriterien gilt Folgendes fur die Eigenkapitalqualitat
von Genussrechtskapital: Orientiert am funktionellen Kapitalbegriff darf fir die Einordnung
nicht im Vordergrund stehen, dass durch die Uberlassung von Kapital seitens des Genuss-
rechtsinhabers schuldrechtliche Riickzahlungsanspriiche gegen die Gesellschaft entstehen.
Dies stiinde einer bilanzrechtlichen Qualifikation als Eigenkapital entgegen. Von entschei-

dender Bedeutung ist, dass das Genussrechtskapital die Haftungsfunktion tibernimmt.>*®

1. Uneingeschrénkte Verlustbeteiligung des Genussre  chtskapitals

Die Vertragsparteien missen somit eine uneingeschrankte Verlustbeteiligung des Genuss-
rechtskapitals vereinbaren, damit es als Eigenkapital ausgewiesen werden kann. Die Gesell-
schaft darf das gegen die Ausgabe von Genussrechten eingebrachte (Gesellschafts-)Kapital
dann nur auszahlen, wenn sie dadurch keine Eigenkapitalbestdnde aufzehrt, die besonderen
gesetzlichen Schutzvorschriften unterliegen.®™ Verluste der Gesellschaft sind infolgedessen
erst dann mit nicht ausschittungsfahigen Eigenkapitalbestandteilen zu verrechnen, wenn
das Genussrechtskapital bereits aufgezehrt ist.>*

Auf diese Weise erfllllt das Genussrechtskapital die Haftungsfunktion im Stadium der aktiven

Geschéftstatigkeit des Unternehmens.>*

* Das Institut der Wirtschaftspriifer ist ein eingetragener Verein von Wirtschaftspriifern und Wirtschaftspri-

fungsgesellschaften mit Sitz in Disseldorf, in dem Uber 85 % aller deutschen Wirtschaftsprifer Mitglied sind.

*5 Diese wird gemeinhin als HFA 1/1994 bezeichnet.

1% HEA IDW, WPg 1994, 419, 419 ff.

*" Tanski, FB 2005, 8, 9 f.

*8 50 auch Wengel (DStR 2001, 1316, 1318 f.), der davon spricht, dass das Genussrechtskapital aufgrund sei-
ner Ausstattung als priméarer Risikotréger fungieren kbnnen muss.

°1% schaber/ Kuhn/ Eichhorn, BB 2004, 315, 316.

°20 Kiiting/ DUrr, DStR 2005, 938, 941; Schaber/ Kuhn/ Eichhorn, BB 2004, 315, 317.

°2L Wengel, DStR 2001, 1316, 1319.
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2. Nachrangigkeit des Genussrechtskapitals

Zweite Voraussetzung fur die Ausgestaltung der Genussrechte als Eigenkapital ist folgende:
Der Genussrechtsvertrag gewahrt fir den Fall der Insolvenz oder den der Auflésung der Ge-
sellschaft einen Rickzahlungsanspruch. Dieser darf erst dann entstehen oder durchsetzbar
sein, wenn die Gesellschaft alle Anspriiche von Kapitalgebern befriedigt hat, die ihr Kapital

nicht als Eigenkapital eingebracht haben.>*?

Eine derartige Vereinbarung erhélt die Haftungsfunktion des Genussrechtskapitals im Stadi-

523

um der Auflésung nach 8§ 78 ff. GenG aufrecht.

3. Dauerhafte Verfugbarkeit des Genussrechtskapital s

Drittens muss das Genussrechtskapital das eigenkapitaltypische Merkmal der Verfugbarkeit
erflillen. Typische genossenschaftliche Eigenkapitalbestandteile, wie die Geschaftsguthaben,
kommen dem nach, indem die Genossen sie — entsprechend ihrer Definition —%24 ginzahlen.

Das Genussrechtskapital ist der Genossenschaft in voller Hohe zur Verfiigung zu stellen.

AulRerdem muss das Genussrechtskapital den Fortbestand des Unternehmens sichern.
Deshalb mussen die Genussrechtsglaubiger es der Gesellschaft fur einen bestimmten Zeit-

raum Uberlassen, in dem keine Seite eine Riuckzahlung verlangen oder tatigen darf.

In diesem Zusammenhang fragt sich, ob eine Genossenschaft Genussrechte nur unter volli-
gem Ausschluss des Riickzahlungsanspruchs vergeben darf, wenn sie das Genussrechts-

kapital als Eigenkapital ausweisen méchte.

Auch hier hilft es weiter, den Fokus auf typische genossenschaftliche Eigenkapitalbestandtei-
le, wie die Geschéaftsguthaben, zu wenden. Diese dirfen den Mitgliedern nach 8§ 22 Abs. 4 S.
1 GenG nicht ausgezahlt werden, solange diese nicht ausgeschieden sind. Beim Ausschei-
den haben die Mitglieder einen Anspruch auf das Auseinandersetzungsguthaben nach § 72
Abs. 2 S. 2 GenG, welches bei ausgeglichener Bilanz aus dem vollen Geschéaftsguthaben

besteht. SatzungsmaRige Abweichungen sind mdglich: Seit Inkrafttreten der Gesetzesande-

%22 y/gl. auch: Kuting/ Diirr, DStR 2005, 938, 940; ders./ Kessler, DStR 1994, 2103, 2111; Tanski, FB 2005, 8, 9;
Schaber/ Kuhn/ Eichhorn, BB 2004, 315, 316; Wengel, DStR 2001, 1316, 1319; IDW HFA, WPg 1994, 419,
420.

23 \Wengel, DStR, 2001, 1316, 1319.

24 Denn das Geschéftsguthaben bezeichnet den Betrag, der tatsachlich auf einen bzw. mehreren Geschaftsan-
teilen eingezahlt wurde.

88



rung am 18. August 2006 kann die Satzung einer Genossenschaft nach § 72 Abs. 4 GenG
den Anspruch auf das Auseinandersetzungsguthaben — also auch auf das Geschaftsgutha-
ben eines Mitglieds — aussetzen.®® Es wird also deutlich, dass das Genossenschaftsrecht,
insbesondere in seiner reformierten Fassung, einen Entzug klassischen Eigenkapitals zu
vermeiden sucht und sich daher strengen Reglementierungen unterwirft. Man denke auch an
die Mdglichkeit, Fristen fur die Kindigung der Mitgliedschaft auf finf bzw. zehn Jahre festzu-

setzen, vergleiche § 65 Abs. 2 GenG.

Jedoch gibt es nur in der Genossenschaft die Moglichkeit, zur Verfiigung gestelltes Kapital —
in Form der Geschéaftsguthaben — Gberhaupt zu kindigen und der Gesellschaft dadurch zu
entziehen.*® Darin liegt ein erheblicher Unterschied zu den Kapitalgesellschaften, bei denen
dies nicht der Fall ist. Aus diesem Grund ist im Genossenschaftsrecht ein vollstandiger Aus-
schluss der Rickzahlung des Genussrechtskapitals vor Ablauf der Vertragszeit fir die Ein-
ordnung als Eigenmittel nicht erforderlich; denn auch typische Eigenmittel (wie die Ge-

schaftsguthaben) wiirden dieses Kriterium nicht erfiillen.*’

Aus demselben Grunde ist es auch nicht erforderlich, dass die Genussrechte zwangslaufig
unbefristet laufen.>”® Besteht fiir den Genussrechtsinhaber eine vertragliche Méglichkeit zur
Kindigung und macht er von dieser Gebrauch, so verliert das Genussrechtskapital seine
Eigenkapitalqualitét mit Zugang der Kiindigung. Die Gesellschaft muss es bis zum endgulti-

gen Entzug als Fremdkapital ausweisen.

Uberdies sind bei Laufzeitbefristungen die Endlaufzeiten aus Publizitatsgriinden im Anhang
anzugeben;>* eine Umqualifizierung von Eigen- in Fremdkapital nach Ablauf einer bestimm-

ten Zeit diirfte nicht erforderlich sein.>*

SchlieRlich stellt sich noch die Frage nach der konkret erforderlichen Laufzeit. Mit dem Hin-
weis, dass auch die genossenschaftlichen Geschéaftsguthaben nicht ,dauerhaft* sind, kann

man ebenfalls den geforderten Mindestlaufzeiten von Genussrechten in der eG von 15 bis zu

525
526
527

Naheres dazu s.o.: Kapitel 2 A. 11. 2. b).

Das Kapital kann freilich nur dann entzogen werden, wenn Mittel fiir die Riickzahlung vorhanden sind.

Das IDW hat dies seinerzeit in Erwagung gezogen, vgl. IDW HFA, WPg 1993, 446, 447; siehe bereits

K.Schmidt, JZ 1984, 771, 782.

Hier liegt ein ebenso deutlicher wie gravierender Unterschied der HGB-Bilanzierung zur Bilanzierung nach

IAS/IFRS, vgl. dazu unten: Kapitel 3 E. V.

29 |IDW HFA, WPg 1994, 419, 420; Kiting/ Durr, DStR 2005, 936, 941; Schaber/ Kuhn/ Eichhorn, BB 2004, 315,
317.

*% Tanski, FB 2005, 8, 10; Schaber/ Kuhn/ Eichhorn, BB 2004, 315, 317.
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25 Jahren! begegnen. Es ist nicht einzusehen, warum das Geschéftsguthaben eines Nicht-
Unternehmers (Eigenkapital) selbst im unginstigsten Fall innerhalb von fiinfeinhalb Jahren
zuriickgezahlt werden kann, Genussrechtskapital demgegenuber jahrzehntelang in der Ge-

nossenschaft verbleiben soll — obwohl dieses sogar mehr Glaubigerschutz bietet.>*?

Unter Berlicksichtigung der genossenschaftlichen Kapitalerhaltungsgrundsatze und handels-
rechtlicher Bilanzierungsprinzipien sollte — orientiert an der Hochstdauer der Auszahlungszeit
der Geschaftsguthaben plus Auszahlungsfrist — die Vereinbarung einer funf- bis sechsjahri-
gen Mindestlaufzeit fir die Genussrechte ausreichen, um sie noch unter Eigenkapital zu ver-

buchen.

Sollte ein Kiindigungsrecht eingeraumt sein, so darf es der Genussrechtsinhaber erst nach
Ablauf der Mindestlaufzeit geltend machen. Zu beflrworten ist der Vorschlag von Kiting und
anderen, nach dem die Kiindigung eines Genussrechts auch nach Ablauf der Mindestlaufzeit
zusatzlich einer Frist von zwei Jahren unterliegen soll. Dadurch bleibt die Glaubigerschutz-
funktion gewahrleistet und der Genossenschaft Uberlassenes Kapital kann nicht kurzfristig

fallig gestellt werden.>*

Nachtraglich sei bemerkt, dass sich trotz dieser Erwagungen im Einzelfall Abweichungen bei
Genussrechtsgestaltungen ergeben kénnen, die nicht gleichzeitig zum zwangslaufigen Ver-
lust der Eigenkapitalqualitat fihren missen. Wegen der vielfaltigen Ausgestaltungsmaglich-
keiten von Genussrechten wird (trotz der hier aufgezeigten Leitkriterien) haufig im Einzelfall
allein danach zu entscheiden sein, ob es die mdglicherweise sehr facettenreiche Ausgestal-
tung eines Genussrechts im Hinblick auf das Verfigbarkeits- und Zeitmoment noch zuldsst,

dass das entsprechende Kapital seiner Haftungsfunktion hinreichend nachkommt.

4. Bedienung aus dem Gewinn

Weiterhin stellt sich die Frage, wie und aus welchen Mitteln die Gesellschaft die Genussrech-
te bedienen darf, damit sie bei Erfullung der sonstigen Kriterien als Eigenkapital gelten. Das

HGB sieht in 88 269 und 274 Abs. 2 Ausschittungsbeschradnkungen bei Aktivierung be-

531

o Derartige Laufzeiten werden beispielsweise von Emmerich/ Naumann (WPg 1994, 677, 683) vorgeschlagen.

Letzteres ist eine Tatsache, die die meisten Autoren nicht ansprechen. Siehe auch Wengel (DStR 2001, 1316,
1320).
°%3 Kiiting/ Kessler, DStR 1994, 2103, 2112; ders./ Durr, DStR 2005, 936, 941 f.
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stimmter Posten®**

als Bilanzierungshilfen vor. Danach darf die Gesellschaft Gewinnaus-
schittungen nur dann tatigen, wenn die nach der Ausschuittung verbleibenden, jederzeit auf-
l[6sbaren Gewinnrticklagen (Gewinn- und Verlustvortrage verrechnet) dem angesetzten Be-

trag mindestens entsprechen.

Dieser Gedanke findet sich auch im Genossenschaftsrecht wieder; und zwar noch deutlicher
auf das Eigenkapital bezogen. Als typische Eigenkapitalposten in der Bilanz einer Genos-
senschaft nach § 266 Abs. 3 HGB in Verbindung mit 8 337 Abs. 1 S. 1 HGB gelten Ge-
schaftsguthaben. Diese durfen wegen der Vorschrift des § 21 Abs. 1 GenG, vorbehaltlich
einer statuarischen Regelung nach § 21a Abs. 1 S. 1 GenG, nicht verzinst werden. Hat die
Genossenschaft eine Verzinsung durch die Satzung erméglicht, darf sie Zinsen nur insoweit
auszahlen, wie etwaige Jahresfehlbetrage oder Verlustvortrdge durch entsprechende Jah-
resiiberschiisse und Gewinnvortrdge oder durch Ergebnisriicklagen gedeckt sind. In Hbéhe
des nicht gedeckten Betrages dirfen keine Zinsen gezahlt werden, vergleiche § 21a Abs. 2
GenG. Dies bedeutet nichts anderes, als dass die Genossenschaft Zinsen auf die Ge-
schaftsguthaben nur aus ihren Gewinnen bezahlen darf; was letztlich dem Glaubigerschutz

dient.

Abstrakt lasst sich nun in einem zweiten Schritt formulieren: Mittel, die der Genossenschaft
als Eigenkapital tiberlassen werden, diirfen nur aus Uberschiissen bedient werden und nicht
aus Mitteln, die gegen Entzug besonders zu schiitzen sind, damit man sie bilanzrechtlich als

Eigenkapital einstufen kann.

Das Genussrechtsrechtskapital in einer Genossenschaft darf, dieser Uberlegung folgend, um
eine Verringerung der Haftsubstanz zu vermeiden, nur aus den Gewinnen der Genossen-
schaft bedient werden. Die Genussrechte sind also gewinnabhdngig oder gewinnorientiert
auszugestalten;>° bei gewinnorientierter Verzinsung darf kein Mindestzinssatz garantiert
werden.>*® Diese Anforderung tragt dem Grundsatz der Kapitalerhaltung in besonderem Ma-

Re Rechnung.’

*3 Dies sind namentlich Aufwendungen fur die Ingangsetzung und Erweiterung des Geschaftsbetriebes und

Abgrenzungsposten fiir zu erwartenden Steuerentlastungen.

Zu den Begrifflichkeiten s.o.: Kapitel 1 B. I. 3.

°% Es sei denn, die bei garantierter Verzinsung zu befiirchtenden Abflisse von Haftkapital kdnnten durch andere,
hinreichend gesicherte ,,Ausgleichsverpflichtungen Dritter* kompensiert werden (so zumindest IDW HFA, WPg
1994, 419, 420; Kiting/ Kessler, DStR 1994, 2103, 2111; ders./ Durr, DStR 2005, 938, 940). Wie dies in der
Praxis auszusehen hat, erscheint allerdings fragwiirdig. Man musste eine weitere Finanzquelle zur Sicherung
des festverzinsten Genussrechts auftun. Damit diese wiederum ihrem Sicherungscharakter nachkommen
kann, misste sie ebenfalls Eigenkapitalqualitat aufweisen. Eine solche zu finden, dirfte nicht einfach sein.
Wenn man die Alternative der Sicherung durch Fremdkapital fir ausreichend halt, ware eine Verbesserung
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Einige Genussrechtsvertrage sehen einen Nachholungsanspruch fir unterbliebene Vergi-
tungen vor, welcher in den Folgeperioden unter Beachtung der Kapitalerhaltungsvorschriften
gespeist wird. Eine solche Gestaltung schadet der Einordnung des Genussrechtskapitals als

Eigenkapital nicht.

5. Zwischenergebnis

Genussrechtskapital kann in der eG handelsbilanzrechtliches Eigenkapital darstellen und
somit zu einer Starkung der Kapitalbasis der Genossenschaften beitragen.>® Kriterien dafir
sind grundsatzlich eine vorrangige und vollstéandige Verlustteilnahme, eine Bedienung, die in
Liguidation und Insolvenz nur nachrangig, sowie generell nur aus den Gewinnen des Unter-
nehmens erfolgt und eine dauerhafte Verfigbarkeit des Kapitals. Diesen Kriterien kommt
jedoch nur indizielle Wirkung zu. Wegen der vielfaltigen Ausgestaltungsmaoglichkeiten sind
letztlich die Genussrechtsbedingungen im Einzelfall in ihrer Gesamtheit daraufhin zu unter-
suchen, ob dass durch sie eingebrachte Kapital die eigenkapitaltypischen Funktionen tber-
nehmen kann oder nicht. Die genannten Kriterien kdnnen dabei eine sinnvolle Leitlinie bil-

den 539

lll. Begrenzte Aussagekraft des handelsbilanzrechtl  ichen Eigenkapitals

Die Bewertungsmethode, die sich allein nach handelsbilanzrechtlichen Grundsatzen richtet,
gerat allerdings in den letzten Jahren zunehmend ins Wanken. Luttermann meinte vor eini-

ger Zeit nicht zu Unrecht, das traditionelle duale Denkschema, welches zwischen nicht haf-

der Eigenkapitalquote moglich, da Sicherungskapital nur in Hohe der Mindestverzinsung vorliegen muss und
das zu sichernde Genussrechtskapital in voller Héhe als Eigenkapital passiviert werden kdnnte.
Trotzdem erweist sich die Argumentation im Ganzen als Zirkelschluss: Angenommen eine Genossenschaft
hat mit garantierter Mindestverzinsung ausgestattete Genussrechte ausgegeben und diese durch besagte
+Ausgleichsverpflichtungen Dritter* gesichert und macht nun Uber mehrere Jahre Verluste. Um die Verzinsung
zu bedienen, flieRen nun kontinuierlich Gesellschaftsmittel, namentlich die Sicherungsmittel, ab, so dass sich
die den Glaubigern zur Verfiigung stehende Haftungsmasse verringert. Grund dafiir sind die Genussrechte,
die damit ihrer Haftungsfunktion nicht mehr nachkommen und dementsprechend zwangslaufig nicht als Ei-
genkapital angesehen und ausgewiesen werden kdnnen (so sinngemafR und im Ergebnis gleicher Ansicht
Schaber/ Kuhn/ Eichhorn, BB 2004, 315, 316; Wengel, DStR 2001, 1316, 1321 f. und Aschermann, Die einge-
tragene Genossenschaft, 109, der jedoch keine Begriindung liefert).

%87 Schaber/ Kuhn/ Eichhorn, BB 2004, 315, 316.

%3 Zu diesem Ergebnis kommt auch Kiihnberger, DB 2004, 661, 667.

°3 Hinsichtlich der genauen bilanziellen Ausweisung unter einem bestimmten Posten des Eigenkapitals, die fur
die Frage nach der moglichen Starkung der Kapitalbasis der eG kaum von Bedeutung ist und um die nicht ge-
stritten wird, ist auf Schaber/ Kuhn/ Eichhorn (BB 2004, 315, 317), Kiting/ Kessler (BB 1994, 2103, 2111 f.)
und Groh (BB 1993, 1182, 1889) zu verweisen.
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tendem Fremdkapital und haftendem Eigenkapital unterscheide, sei ein rechtspraktisch zu

starres Ordnungskonzept.>*

Langst spielen moderne Bewertungsmethoden wie die Bilanzanalyse,** das Rating®* und

>3 eine bedeutende und immer bedeutender

internationale Rechnungslegungsstandards
werdende Rolle. Statt des gewohnten Begriffs des Eigenkapitals tauchen in den Veroffentli-
chungen der letzten Jahre auch Modifizierungen wie ,wirtschaftliches Eigenkapital>** und
,Haftkapital“*** auf, wenn uber Bilanzierungs- und Bewertungsfragen — auch im Hinblick auf

Genossenschaften und Genussrechte — diskutiert wird.

Dass Genussrechte auch bei Anwendung dieser neueren Bewertungsmethoden einen positi-

ven Effekt bewirken kénnen, zeigen die folgenden Ausfiihrungen.>*

1. Rating und der Begriff des wirtschaftlichen Eige nkapitals

Das Rating orientiert sich zwar an der Rechnungslegung, geht mittlerweile aber weit tber
diese hinaus.**’ Es will die Sicherheit eines Unternehmens fiir Glaubiger bezeugen und prift
in erster Linie das Insolvenzrisiko eines Unternehmens.>*® Zunehmend bezieht es auch die
Struktur und die Durchsichtigkeit der Kontrolle (Stichwort: Corporate Governance) mit ein,
beriicksichtigt also auch die Unternehmensverfassung.>® In den letzten Jahren ist es zu ei-
ner zentralen Methode der Bonitatspriifung geworden und bestimmt zunehmend den Preis

fur Fremdkapital.

Eng verbunden mit dem Rating ist der Begriff des wirtschaftlichen Eigenkapitals. Er ist ein
malfgebliches Kriterium, nach dem die Kreditwirdigkeit am Ende eines Rating- oder Bewer-
tungsverfahrens beurteilt wird. ,Wirtschaftliches Eigenkapital“ ist allerdings nicht zwangslau-
fig eine Spezifizierung und auch nicht unbedingt eine Erweiterung des handelsbilanzrechtli-

chen Eigenkapitalbegriffs — vielmehr eine Modifikation. Ein Kapitaltitel kann beispielsweise

>4 | uttermann, BB 2001, 2433, 2436.

1 Wengel, DStR 2000, 395, 395 ff.

%2 Groffeld, NZG 2005, 1, 4; ders., ZfgG 2003, 181, 188.

*%3 Dazu grundlegend GroRfeld, NZG 1999, 1143, 1143 ff.; ders., NZG 2005, 1, 2 f.

> Gerdes, BC 2006, 57, 57 ff.

> | uttermann, BB 2001, 2433, 2436 f.; Tanski, FB 2005, 8, 10 f.

>4 Die IFRS/IAS-Bilanzierung und ihre Anwendung auf Genussrechte werden im Rahmen der Bilanzierung von
Genussrechtskapital in der SCE ausfuhrlich behandelt, vgl. unten: Kapitel 3 E. IV. 2.

> GroRfeld, NZG 2003, 841, 842.

> GroRfeld, NZG 2005, 1, 4; ders., NZG 2003, 841, 842.

> GroRkfeld, NZG 2005, 1, 4.
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durchaus alle oben®™° aufgestellten Kriterien des Eigenkapitals erfiillen, muss aber nicht

gleichzeitig auch wirtschaftliches Eigenkapital im Sinne des Rating sein — und umgekehrt.>>*

In den meisten Fallen erkennen Ratingagenturen Genussrechtskapital, das im oben bespro-
chenen Sinne Eigenkapital darstellt, vollstandig oder zumindest zum Teil als haftendes Kapi-
tal an.>*? Sie orientieren sich im Ergebnis an vergleichbaren Kriterien,** lassen allerdings

etwas mehr Flexibilitat zu.

Daher starken Genussrechte bei entsprechender Ausgestaltung nicht nur die Eigenkapital-
quote, sondern auch die Quote wirtschaftlichen Eigenkapitals und verbessern das Rating.>**
Genossenschaften mit einer verbesserten Ratingnote kénnen bei Verhandlungen tber Kre-
ditvertrdge weitaus bessere Bedingungen aushandeln, weil sie als solventerer Schuldner
gelten. Somit fuhrt die Vergabe eigenkapitalgerechter Genussrechte nicht nur zur Verbesse-
rung der Eigenkapitalausstattung, sondern sekundéar auch zur Starkung der Fremdkapitalba-

Sis.

AuRerdem sei darauf hingewiesen, dass die Ubertragung von Genussrechtskapital ohne eine
im Gegenzug erfolgende Gewahrung von Sicherheiten geschieht. Deshalb bleiben dem Un-
ternehmen vorhandene Sicherungsmittel zur anderweitigen Verwendung erhalten. Schliel3-
lich verbessert ein positiveres Rating zusatzlich die Reputation eines Unternehmens; deren

Bedeutung ist in der heutigen Zeit nicht zu unterschatzen.>*®

2. Bilanzanalyse und Haftkapital

Der Begriff der Bilanzanalyse bezeichnet die ,Aufbereitung (Verdichtung) sowie Auswertung
unternehmensrelevanter Informationen mittels Kennzahlen, Kennzahlensystemen und sons-
tiger Methoden®.>*® Eine Bilanzanalyse bezieht als Informationsquellen die Bilanz, die Ge-
winn- und Verlustrechnung und den Anhang mit ein, betrachtet also den Jahresabschluss

eines Unternehmens.*’

550

S.o.: Kapitel 2 B. I.
55

! Gerdes (BC 2006, 57, 58) nennt als Beispiel ein gro3ziigig mit Kiindigungsrechten ausgestattetes Genuss-
recht, welches eben aus diesem Grund handelsbilanzrechtlich nicht als Eigenkapital eingestuft werden kann.
552 Es kann aber im Gegenzug trotzdem als wirtschaftliches Eigenkapital gelten.
Tanski, FB 2005, 8, 11.
%% pazu ausfiihrlich Gerdes, BC 2006, 57, 58 f.
*** Gerdes, BC 2006, 57, 59; ausdriicklich fiir die Rechtsform der eG: Tanski, FB 2005, 8, 11.
°° 7um Ganzen Tanski, FB 2005, 8, 11.
%% Kiiting, DStR 1991, 1294, 1294.
°57 Kiiting, DStR 1991, 1294, 1295.
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Wengel hat die Auswirkungen der Genussrechte in der Bilanzanalyse eines Unternehmens
untersucht.>® Liegt handelsbilanzrechtliches Eigenkapital vor, ist regelmaRig auch der (di-
vergierende) bilanzanalytische Eigenkapitalbegriff erfillt, so sein Ergebnis. Da die bilanzana-
lytische Untersuchung im Schwerpunkt auf fortzufihrende Unternehmen fixiert ist, kommt es

559

auf das Kriterium der Nachhaltigkeit™~ nicht mal an, wenn das Unternehmen weiter betrieben

wird.”® Eine Genussrechtsvergabe beeinflusst verschiedenste bilanzanalytische Rechenwer-
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te positiv. Beispiele™" sind die Eigenmittelquote, der Verschuldungsgrad und die Liquiditat

ersten Grades.

Luttermann®®? hebt den Blick auf das Gesamtbild des Unternehmens — wie bei Bilanzanalyse
und Rating — ebenfalls hervor. Er unterstreicht besonders das Zeitmoment. So teile das be-
wertungsrechtliche Periodisierungsprinzip die Unternehmenspraxis willkirlich in wenig aus-
sagekraftige Zeitabschnitte ein. Die Haftungsmoglichkeiten kdnnten so nur begrenzt be-
stimmt werden. Entscheidend fur die Fortfihrung des Unternehmens sei die Liquiditatssiche-
rung, damit Verbindlichkeiten der Gesellschaft rechtzeitig erflillt werden kdnnen. Es misse
also Haftkapital zur Verfigung stehen, welches sich nicht nur an der handelsbilanzrechtli-
chen Bezugsgrof3e ,Eigenkapital® messen lasse. Doch auch er kommt zu dem Ergebnis,
dass dieses Haftkapital auch auf schuldrechtlicher Basis zur Verfigung gestellt werden kann
und nennt als ein Beispiel zur Starkung von Haftkapitalbasis und Liquiditat das flexible Ge-

nussrechtskapital.>*®

IV. Genussrechte als Eigenkapital nach dem KWG

Neben den allgemeinen Grundsatzen fir den Ausweis von Eigenkapital gelten fir Banken
und Versicherungen besondere Bestimmungen. Versicherungen dirfen in Deutschland nicht
in der Rechtsform der eingetragenen Genossenschaft betrieben werden.*** Insofern kann die

dort fir Genussrechte einschlagige Norm des § 53c Abs. 3a VAG aul3er Betracht bleiben.

%8 \Wengel, DStR 2000, 395, 395 ff.

%9 5.0.: Kapitel 2 B. I. 3; Kapitel 2 B. II. 3.

%0 wengel, DStR 2000, 395, 396.

1 50 Tanski, FB 2005, 8, 11.

%02 | uttermann, BB 2001, 2433, 2433 ff.

%03 | uttermann, BB 2001, 2433, 2437.

% Das ergibt sich aus 8 7 Abs. 1 VAG. Dennoch ist der Gedanke an Versicherungsgenossenschaften nicht ab-
wegig. In der schweizerischen Wirtschaftspraxis spielen diese eine nicht unbedeutende Rolle, auch wenn ge-
rade bei groReren Versicherungsgenossenschaften ein Wandel in die Rechtsform der Aktiengesellschaft zu
beobachten ist (Beccarelli in: Genossenschaftswesen in der Schweiz, 273, 280 f.). AuBerdem trifft man Versi-
cherungsgenossenschaften in Europa beispielsweise noch in Ungarn, Bulgarien und Griechenland an.
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Kreditinstitute missen im Interesse der Erfullung ihrer Verpflichtungen gegeniiber ihren
Glaubigern, insbesondere zur Sicherheit der ihnen anvertrauten Vermogenswerte, angemes-
sene Eigenmittel aufweisen kénnen, so 8 10 Abs. 1 S. 1 KWG. Die Kapitalausstattung, vor
allem die Eigenmittelausstattung, ist somit fir Kreditgenossenschaften von besonderer Be-
deutung; auch deshalb, weil ein Kreditinstitut, fir die Aufnahme seines Geschéftsbetriebes
nach § 32 Abs. 1 KWG eine Erlaubnis einholen muss. Liegen die Mittel, die zum Geschéfts-
betrieb erforderlich sind,>* bei Beantragung der Erlaubnis nicht vor, wird die Erlaubnis (im
Wege einer gebundenen Entscheidung der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsauf-
sicht)®® gemaR § 33 Abs. 1 KWG versagt. Die Erlaubnis kann auch Aufnahme des Ge-
schéftsbetriebes gem. 8 35 Abs. 2 Nrn. 3 und 4 KWG bei Kapitalproblemen oder Eigenkapi-
talverlusten entzogen werden.*®” Dariiber hinaus ist das Volumen der von einer Bank zur
vergebenden Kredite im Sinne der Risikobegrenzung an die Hohe des vorhandenen haften-
den Eigenkapitals gekniipft.>®® Ein zu geringer Anteil an Eigenkapital kann die Geschaftsta-

tigkeit einer Kreditgenossenschaft daher erheblich beeintréchtigen.>®

§ 10 Abs. 5 S. 1 Nrn. 1 bis 5 KWG geben vor, unter welchen Voraussetzungen Genuss-
rechtskapital von Kreditinstituten als Eigenkapital ausgewiesen werden kann: Auch diese
Vorschriften verlangen eine Teilnahme am Unternehmensverlust bis zur vollen Héhe und
ebenso eine nachrangige Ausgestaltung des Genussrechtskapitals. Verlustteilnahme bedeu-
tet hier jedoch ausdriicklich, dass die Kreditgenossenschaft verpflichtet ist, im Falle eines
Verlustes Zinszahlungen auf Genussrechte aufzuschieben. Gewinnunabhangige Festverzin-
sungen verhindern demnach den Eigenkapitalausweis von Genussrechtskapital im KWG.>"
Ein Nachholungsanspruch auf Ausgleich unterbliebener Zinszahlungen ist méglich.>”* Um
dem Merkmal der Dauerhaftigkeit gerecht zu werden,>” gilt firr die von Kreditgenossenschaf-

ten ausgegebenen Genussrechte eine Mindestlaufzeit von fiinf Jahren. Uberdies ist eine

°% Dazu zahlt insbesondere ein ausreichendes Anfangkapital nach § 10 Abs. 2a S. 1 Nrn. 1 bis 7 KWG.

% Auch ,BaFin“, vgl. dazu §§ 1 Abs. 1 und 4 Abs. 1 FinDAG.

°" Dies kommt in der Praxis durchaus vor. Siehe dazu beispielsweise den Beschluss des OVG Munster vom 31.
Juli 2001, Az. 4 B 743/01, abgedruckt in: BKR 2002, 43, 43 f.

°%% \/olkenner/ Walter, DStR 2004, 1399, 1399.

%9 Sjehe dazu auch Grundsatz | (Grundsatz Nr. 1 der Grundsétze tber die Eigenmittel und die Liquiditat der

Kreditinstitute in letzter Bekanntmachung vom 20. Juli 2000, abgedruckt in: BAnz. Nr. 160), nach dem Kredit-

risiken durch Unterlegung von Eigenkapital zu minimieren sind.

So auch Aschermann, Die eingetragene Genossenschaft, 110 f. Dies wurde oben auch allgemein festgestellt.

"1 Boos in: KWG, § 10 Rdnr. 75. Dem etwas missverstandlichen Wortlaut des § 10 Abs. 5 S. 1 Nr. 1 a.E. KWG

kann man die Mdglichkeit einer gewinnunabhangigen Festverzinsung nicht entnehmen. Die Norm spricht von

Genussrechten, bei denen eine Aussetzung des Zinsanspruchs bei fehlender Gewinnerzielung von vornherein

vereinbart ist. Dementsprechend kann von Festverzinsung nicht die Rede sein.

Lehnhoff, Finanzierung von Kreditgenossenschaften, 12; Tomalla, Notwendigkeiten und MaRRhahmen der

Eigenkapitalbildung, 228.
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Mindestrestlaufzeit von zwei Jahren bei Kindigung vorgesehen. Wird ein Genussrecht ge-

kiindigt, so kann es ab diesem Zeitpunkt nicht mehr als Eigenmittel ausgewiesen werden.>”®

Auf3erdem durfen die Vertragsparteien nach § 10 Abs. 5 S. 1 Nr. 5 KWG keine Besserungs-
abreden im Genussrechtsvertrag treffen, nach denen die Bank Verluste, die in der Laufzeit
der Genussrechte entstanden sind, durch Gewinne, die mehr als vier Jahre nach Falligkeit
des Rickzahlungsanspruchs erwirtschaftet wurden, wieder ausgleichen muss. Durch diese
Regelung wird verhindert, dass der Genussrechtsglaubiger die Haftungsfunktion des Ge-
nussrechtskapitals unterwandert, indem er das Kapital einfach in der Hoffnung auf kinftige

Gewinne in der Genossenschaft belasst.

Der Vollstandigkeit halber sei auf die sich aus § 10 Abs. 5 S. 5 KWG ergebende Méglichkeit

der Verbriefung von KWG-Genussrechten hingewiesen.>™*

Die vom KWG aufgestellten Anforderungen fur den Ausweis des Genussrechtskapitals als
Eigenkapital durch Kreditinstitute — insbesondere Kreditgenossenschaften — @hneln den all-
gemeinen, oben erarbeiteten Kriterien. Sie sind allerdings deutlich konkreter"” und spezifi-
Zierter. Genussrechte sind auch fir die Kreditgenossenschaft eine attraktive Option zur Star-

kung des Eigenkapitals, wenn sie sie den Vorgaben des KWG entsprechend ausgestalten.

V. Genussrechte als Fremdkapital

Ausgangspunkt der bilanzrechtlichen Untersuchung und Einordnung des Genussrechtskapi-

tals war zunéchst die Entscheidung, es nach dem materiellen Kapitalbegriff zu beurteilen.>™

Der Ubertragung des Genussrechtskapitals und Begebung des Genussrechts liegt ein je-
doch schuldrechtlicher Vertrag zugrunde.®”” Da dieser Vertrag einen Riickzahlungsanspruch

und damit eine Verbindlichkeit begriindet, muss man das Genussrechtskapital grundséatzlich

°3 Boos in: Boos/ Fischer/ Schulte-Mattler, KWG, § 10 Rdnr. 81; Lehnhoff, Finanzierung von Kreditgenossen-

schaften, 12.

Zur Schriftformerfordernis nach § 10 Abs. 5 S. 1 Nr. 6 KWG siehe Lehnhoff, Finanzierung von Kreditgenos-
senschaften, 12.

Von dem Kriterium der Verlustteilnahme wird hier abgesehen.

S.o.: Kapitel 2 B. I.

"7 35.0.: Kapitel 1 C. II.
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als Fremdkapital einordnen.>”® Nur wenn die oben genannten Voraussetzungen vorliegen,

kann (,ausnahmsweise”) von Eigenkapital gesprochen werden.

Somit liegt bei einer Abweichung des zu beurteilenden Genussrechtskapitals von obigen

Kriterien und bei Erfillung des handelsrechtlichen Fremdkapitalbegriffs®”®

regelmafig
Fremdkapital vor. Man nennt diese Genussrechte kurz ,FK-Genussrechte”; sie sind einem

Unterfall der sog. Debt Mezzanine.>®

Doch selbst in dieser Form kann Genussrechtskapital eine interessante Finanzierungsalter-
native fir Genossenschaften darstellen. Da Genussrechtsvertrdge oft eine Nachrangabrede
enthalten, gehdort das genussrechtliche Fremdkapital haufig zum Haftkapital der Genossen-
schaft. Durch dieses entsteht eine Art Puffer bei finanziellen Engpassen des Unternehmens,
der es weniger anfallig fir Krisen macht.®®" Insgesamt fiihrt eine Verbesserung der Ausstat-

tung mit genussrechtlichem Fremdkapital zu einer besseren Bewertung im Rating-Verfahren.

Aulerdem stellen Fremdkapitalgenussrechte gerade aufgrund der Faktoren, die einen Aus-
weis als Eigenkapital der Gesellschaft vermeiden wie kirzere Laufzeiten, EinrAumung von
Kindigungsfristen, feste Verzinsung oder beschréankte Verlustteilnahme, eine verhaltnisma-
Big ,sicherere” Anlagemdglichkeit dar. Daher kommen sie auch fir Kleinanleger in Betracht.
Ein genossenschaftliches Unternehmen kénnte sie beispielsweise an Arbeithehmer ausge-
ben, um eine Mitarbeiterbeteiligung mit all den damit zusammenhdngenden Vorteilen zu er-

reichen.®®?

°® Groh, BB 1993, 1882, 1889; Schreiber in: Ebling, Bliimich — EStG, KStG, GewStG, § 5 EStG Rdnr. 920; Wen-

gel, DStR 2001, 1316, 1317; Lutter in: K6lnerKommAktG, 8 221 Rdnrn. 406 f.; Wiese/ Dammer, DStR 1999,

867, 870.

Ausgehend von dem Begriff der Verbindlichkeit als typischem Fremdkapitalbestandteil ergeben sich fiir die

Zuordnung des Genussrechtskapitals zum Fremdkapital folgende Kriterien: Erstens muss der Genussrechts-

inhaber einen eindeutig quantifizierbaren Rickzahlungsanspruch haben, der nicht aus zukilinftigen Gewinnen

oder Liquidationserlésen bedient wird. Ferner muss die Befriedigung dieses Anspruchs eine wirtschaftliche

Belastung fur das genossenschaftliche Unternehmen darstellen, und schlieRlich muss diese Riickzahlung

terminiert sein. Zu diesen Kriterien sowie generell zur Anwendbarkeit des handelsbilanzrechtlichen Fremdka-

pitalbegriffes auf die Genussrechte ausfihrlich Wengel (DStR 2001, 1316, 1322 ff.) und in einer knapperen

Darstellung Wiese/ Dammer (DStR 1999, 867, 870).

%% Giindel/ Hirdes, BC 2005, 205, 206; Tanski, FB 2005, 8, 10; Nelles/ Klusemann, FB 2003, 1, 6 ff.; Golland/
Gehlhaar/ Grossmann/ Eickhoff-Kley/ Janisch, BB 2005, Beilage Nr. 13, 1, 2 und 5. Zum Begriff der Mezzani-
ne s.o.: Einleitung.

*%! Tanski, FB 2005, 8, 11.

°%2 Dazu und zu den Genussrechten als genossenschaftliches Beteiligungsmittel: Aschermann, Die eingetragene
Genossenschaft, 98 ff., 110. Ferner s.u.: Kapitel 2 D.
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VI. Genussrechte in der bilanzrechtlichen Praxis ei ner Genossenschaft

Genussrechtskapital kann sich in der Praxis positiv auf die Bilanz auswirken, wie folgende

Beispiele zeigen:*®

Angenommen, eine Genossenschaft hat in einem Geschaftsjahr Verluste erzielt. Hat sie zu-
vor Genussrechte vergeben, ist es mdglich, die Verluste nicht direkt als solche zu verbuchen,
sondern sie einem Genussrechtskapitalkonto zuzuweisen. Der entsprechende Verlustanteil
kann in der Gewinn- und Verlustrechnung unter dem Posten sonstige betriebliche Ertrage als
Verlustzuweisung auf ein Genussrechtskapitalkonto ausgewiesen werden. Dann waére trotz

der Verluste eine ausgeglichene Bilanz mdglich.

Weiterhin ist auch eine Verwendung der Genussrechte zur Bilanzoptimierung mdaglich:

Ausgangspunkt soll eine Genossenschaft sein, die sich u.a. mittels Arbeitsnehmerdarle-
hen®** oder Mitgliederdarlehen®® mit Kapital versorgt hat, um einen finanziellen Engpass zu
tiberwinden.®®® Diese befindet sich nun erneut in der Krise, hat weiteren Kapitalbedarf und
strebt eine weitere Darlehensaufnahme an. Um ihre Bilanzstruktur zu verbessern und ihre
Bonitét zu starken, kénnte man das vorhandene Kapital aus Arbeitnehmer- oder Mitglieder-
darlehen in Genussrechtskapital umwandeln. Dazu werden die Darlehensforderungen der
Arbeitnehmer zu ihren Buchwerten als Genussrechtskapital eingebracht.®®’ Da mit der Um-
wandlung eine strukturelle Schwachung der Arbeitnehmerforderungen einhergeht, misste
man den Arbeithehmern die Umwandlung durch besonders gunstige Genussrechtsbedin-
gungen attraktiv machen. So erreicht man, dass urspringliches Fremdkapital in bilanzielles

Eigenkapital, oder zumindest in das fur das Rating relevante Haftkapital, umgewandelt wird.

%83 Ahnliche Beispiele, die nicht auf die Rechtsform der Genossenschaft bezogen sind, finden sich bei Giindel/

Hirdes (BC 2005, 205, 206 ff.).

Bei einem Arbeitnehmerdarlehen Uberlasst der Arbeitnehmer dem Arbeitgeber Kapital zur voriibergehenden
Nutzung. In der Praxis wird eine solche Vereinbarung bei finanziellen Schwierigkeiten eines Unternehmens
meistens dahingehend getroffen, dass der Arbeitsnehmer (teilweise) auf eine vertragsgeméfRe Auszahlung
seines Arbeitsentgeltes verzichtet und es der Arbeitgeber darlehensweise einbehalten kann. Dabei handelt es
sich nicht um eine Stundung. In Grenzfallen ist durch Vertragsauslegung zu ermitteln, ob eine Stundung oder
ein Arbeitnehmerdarlehen vorliegt (Griese in: Kittner: Personalhandbuch 2006, Arbeithehmerdarlehen, Rdnr.
1).

Zur Fremdkapitalversorgung der Genossenschaft Uber Mitgliederdarlehen siehe Blomeyer/ WiBmann, Die
institutionelle Problematik, 29 ff.

Eine derartige Vorgehensweise diirfte gerade in der Genossenschaft unbedenklich und auch nicht abwegig
sein. Insbesondere, wenn die befristete Kapitaliberlassung zur Rettung des Betriebes von Mitarbeitern erfolgt,
die gleichzeitig Genossen sind, wiirden sie zum Erhalt ihres ,eigenen* Unternehmens und zum Erhalt ihres
Arbeitsplatzes beitragen.

%7 30 allgemein auch Giindel/ Hirdes, BC 2005, 205, 208.
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Man bezeichnet dieses Umwandlungsverfahren zur Verbesserung der Kapitalstruktur auch

« 588

als ,Debt-Equity-Swap®.

VII. Zwischenergebnis

Genussrechte sind eine Art ,Bilanzhilfe*.*®*® Wenn das Genussrechtskapital die aufgezeigten
Kriterien erfillt, kann es in der eG als Eigenkapital ausgewiesen werden und somit neben
der Liquiditat auch die Bonitat des Unternehmens starken. Allerdings betrachten neuere Me-
thoden, wie Rating und Bilanzanalyse, bei der Unternehmensbewertung nicht mehr nur
schwerpunktmalig die Eigenkapitalquote, sondern beziehen auch andere Faktoren mit ein,
um ein realistischeres Bild von der Gesamtsituation des Unternehmens zu erhalten. Doch im
Hinblick auf ein Rating oder eine Bilanzanalyse wirkt sich das Genussrechtskapital positiv
aus. Genussrechte stellen gerade fur Genossenschaftsbanken eine gesetzlich normierte
Alternative zur Finanzierung und Verbesserung der Eigenkapitalquote dar. Die Anforderun-
gen an die Ausgestaltung der Genussrechte sind in diesem Zusammenhang allerdings
strenger. Auch als Fremdkapital ausgestaltete Genussrechte kénnen die Finanz- und Bilanz-
struktur eines genossenschaftlichen Unternehmens verbessern und wirken sich ebenso —
wenn auch in geringerem Mal3e — positiv auf das Rating aus. Insofern ist eine Vergabe von
Genussrechten durch eingetragene Genossenschaften aus bilanzrechtlicher Sicht und im

Hinblick auf die Unternehmensbewertung zu beflrworten.

%8 Gundel/ Hirdes, BC 2005, 205, 208.
°% Diese Bezeichnung verwenden auch Gundel/ Hirdes, BC 2005, 205, 206.
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C. Rechtliche Bedenken

Ein Bedirfnis nach alternativen Finanzierungsmitteln fir Genossenschaften besteht. Die
Genussrechte sind ein geeignetes Finanzierungsmittel. Da sie konzeptionell und von ihrem
Ursprung her ein kapitalgesellschaftsrechtliches Finanzierungsmittel sind, stellt sich nun die
Frage, ob es zulassig ist, sie in der Rechtsform der eG zu vergeben. Bedenken kénnten sich
insoweit nicht nur aus dem Genossenschaftsrecht, sondern auch aus entsprechend an-

wendbarem Aktienrecht ergeben.

|. Genossenschaftsrecht

Wenn eine eG Genussrechte vergibt, kann es zu Kollisionen mit dem Genossenschaftsrecht
kommen. Die anschlieBende Prifung beginnt mit den gesetzlich normierten genossen-
schaftsrechtlichen Prinzipien Forderzweck und genossenschaftliche Gewinnverteilung. Eine
Genussrechtsvergabe seitens einer Genossenschaft konnte auch mit den Grundprinzipien
des Genossenschaftsgesetzes Selbsthilfe, Selbstverwaltung und Selbstverantwortung bre-

chen. Dass dies in der Regel nicht der Fall ist, zeigen die dann folgenden Ausfiihrungen.

1. Genossenschaftlicher Forderzweck nach § 1 Abs. 1 GenG

Ehernes wie eigentimliches Grundprinzip der Rechtsform Genossenschaft ist die in 8 1 Abs.
1 GenG normierte Forderung der Mitglieder durch die genossenschaftliche Unternehmung.
Auf diesem Prinzip basieren zahlreiche Vorschriften und Grundsatze des GenG. Deshalb
liegt es nahe, sich zun&achst mit der Frage auseinanderzusetzen, ob eine Vergabe von Ge-
nussrechten mit dem genossenschaftlichen Forderzweck zu vereinbaren ist. Um diese Frage
zu beantworten, geht die Untersuchung vom Inhalt des Forderzwecks aus. In einem zweiten
Schritt beschreibt sie mdgliche Kollisionspunkte einer Genussrechtsvergabe mit dem Forder-

zweck.

a) Inhalt des Forderzwecks

Der genossenschaftliche Férderzweck®® ist in § 1 Abs. 1 GenG niedergelegt.>®* Danach

kénnen Gesellschaften von nicht geschlossener Mitgliederzahl, deren Zweck darauf gerichtet

% Literatur zum genossenschaftlichen Forderzweck ist in groRer Anzahl vorhanden. Vertiefungshinweise finden

sich bei Lang/ Weidmuller, GenG, 8 1 Rdnr. 26 Fn. 34.
Der Gesetzgeber hat ihn bewusst an dieser exponierten Stelle im GenG platziert, um die gesellschaftsrechtli-
che Originalitat hervorzuheben; vgl. Steding, ZfgG 2001, 131, 138.
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ist, den Erwerb oder die Wirtschaft ihrer Mitglieder oder deren soziale oder kulturelle Belange
durch gemeinschaftlichen Geschéftsbetrieb zu férdern (Genossenschaften), die Rechte einer
Leingetragenen Genossenschaft* nach MaRgabe des Genossenschaftsgesetzes erwerben.>*
Der Forderzweck ist somit (quasi) eine Grundvoraussetzung®® fir die Anwendung der

594

Rechtsform Genossenschaft™ und nicht letzten Endes deshalb von herausragender Bedeu-

tung.>® Inhaltlich beschreibt § 1 Abs. 1 GenG den Férderzweck damit allerdings nur im

Grundsatz,*®®

namentlich dahingehend, dass die Genossenschaft der wirtschaftlichen Forde-
rung (und den sozialen und kulturellen Belangen) der Mitglieder zu dienen hat und sich nicht
am Gewinnstreben orientieren darf.*®’ Deshalb darf die Gewinnerzielung einer Genossen-
schaft nie Selbstzweck, sondern nur ein Mittel zur Erfilllung des Férderungsauftrages sein.®
Steding schlie3t daraus als konkrete Folge des Forderzwecks, dass die Genossenschatft ihre
Gewinne grundsatzlich nicht auf ihre Mitglieder verteilen darf. Sie misse diesen vielmehr

indirekt Giber giinstige Bedingungen in Einzelgeschéften weitergeben.>*

Eine derart konkrete Inhaltsbestimmung ist jedoch nicht zu empfehlen, weil der Wortlaut des
§ 1 Abs. 1 GenG sie nicht hergibt.?® Eine nach dem Férderzweck handelnde Genossen-
schaft muss ihre Geschéfte derart ausrichten, dass ihre Mitglieder so weit wie mdglich davon
profitieren. Entsprechend muss sie Gewinne zum gro3tmdglichen Nutzen der Mitglieder ein-
setzen.® Allein der mitgliederniitzige Zweck gibt den Ausschlag.®® Daraus ergibt sich fiir die
Gewinnverwendung eine Grundkonzeption der Thesaurierung®® — und nicht Ausschittung —

von Gewinnen; zwingend ist diese allerdings nicht, wie auch § 19 Abs. 1 S. 1 GenG zeigt.

%92 Die Norm ist durch die Genossenschaftsrechtsreform 2006 dahingehend geéndert worden, dass man den

Forderzweck auf soziale und kulturelle Belange erweitert hat. Damit kam der Gesetzgeber einer Forderung

der genossenschattlichen Praxis nach, vgl. Schulze/ Wiese, ZfgG 2006, 108, 108, 122. AuRerdem wurde die

Vorschrift dadurch der entsprechenden Regelung in Art. 1 Abs. 3 SCE-VO angepasst; siehe die Regierungs-

begriindung, BT-Drucks. 16/1025, 80 f.

Noch weiter gehen Grof¥feld/ Aldejohann (in: 100 Jahre Genossenschaftsgesetz, 1, 8): Nach ihnen unter-

scheidet sich die Genossenschaft von anderen privatrechtlichen Gesellschaften dadurch, nur dem Erwerb und

der Wirtschaft ihrer Mitglieder und nicht eigenen Zwecken dienen zu sollen. Der Forderzweck stecke also in-

haltlich Grenzen zu anderen Gesellschaftstypen ab.

% steding, ZfgG 2001, 131, 134; ders., Das Recht der eG, 12.

%9 Ausfiihrlich dazu: Blomeyer, ZfgG 1980, 22, 22 ff.; Steding, NZG 2000, 617, 617; ders., Das Recht der eG, 12.

%% Beuthien, GenG, § 1 Rdnr. 6.

7 steding, NZG 2000, 617, 617.

598 Henzler, Die Genossenschaft — eine fordernde Betriebswirtschaft, 92; Westermann, Ruckvergiitung, 7; Blo-
meyer, ZfgG 1993, 17, 22.

%9 steding, NZG 1999, 282, 282; ders., Das Recht der eG, 13; ders., ZfgG 2001, 130, 134.

%9 Nicht zu Unrecht zweifelt GroRfeld (ZfgG 1979, 217, 222) an, dass der Férderzweck tberhaupt objektiviert

werden kann.

Boettcher, Wie zeitgemal ist heute noch Raiffeisen?, 24; Lang/ Weidmuller, GenG, 8 1 Rdnr. 28.

602 Baythien, GenG, § 1 Rdnr. 7.

%93 | ang/ Weidmiiller, GenG, § 1 Rdnr. 28.
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Viele Rechtsnormen schitzen den Forderzweck. So wird eine Genossenschaft bzw. ihr Sta-
tut nach § 15 Abs. 1 GenReVO®“ nur dann in das Genossenschaftsregister eingetragen,
wenn die in ihrer Satzung bezeichneten Zwecke den Anforderungen des § 1 Abs. 1 GenG,
also dem Forderauftrag, gerecht werden. Nach § 15 Abs. 3 Nr. 3 GenReVO muss der Aus-
zug, durch dessen Aufnahme die Eintragung erfolgt, auch den Gegenstand des Unterneh-
mens i.S.d. 88 6 Nr. 2 und 12 Abs. 2 Nr. 3 GenG enthalten. Als Unternehmensgegenstand
bezeichnet man die Mittel, mit denen die einzelne Genossenschaft das Ziel der Férderung
ihrer Mitglieder erreichen méchte.®® Diese sind ebenfalls bei der Eintragung anzugeben.®®
Auch die Pflichtmitgliedschaft in Prifungsverbanden nach § 54 GenG schiitzt indirekt den
Forderzweck, weil diese Gremien bei der mindestens alle zwei Jahre stattfindenden Vermo-
gens- und Geschéftsfuhrungsprifung (vergleiche 8 53 GenG) auch und in besonderem Ma-
Re auf die Verwirklichung des Unternehmenszieles von Seiten der Geschéftsleitung ach-
ten.®”” SchlieRlich kann eine Genossenschaft, die fortwahrend andere, dem Férderzweck
nicht entsprechende Ziele verfolgt, zwangsweise aufgeldst werden (8 81 Abs. 1 Fall 2

GenG).

b) Genussrechte und der genossenschaftliche Forderz ~ weck

Die nachfolgende Prifung erlautert anhand der einzelnen Charakteristika des Forderzwecks,
dass eine Genussrechtsvergabe dem genossenschaftlichen Férderauftrag grundsétzlich
nicht zuwider lauft. Im Vordergrund stehen dabei die gewinnbeteiligten Genussrechte als

Regelfall einer Genussrechtsgestaltung.

aa) Verbot der Gewinnerzielung bzw. der Gewinnerzie lungsabsicht

Genussrechte in klassischer Form®® bieten ihrem Inhaber kennzeichnenderweise einen An-
spruch auf Teilhabe am Gewinn der Genossenschaft. Somit setzt man bei der Vergabe vor-
aus, dass die versprochenen Gewinne auch anfallen.®® Das fiihrt dazu, dass die Genossen-
schaft ihre Geschaftspolitik — zumindest teilweise — auf Gewinnerzielung ausrichtet, ergo
nach Gewinnen strebt und mit Gewinnerzielungsabsicht agiert. Die Pflicht zur férderwirt-

schaftlichen Betatigung bedeutet indes nicht gleichfalls, dass der Genossenschaft alle Tatig-

604 Verordnung Uber das Genossenschaftsregister, vom 22. November 1923, abgedruckt in: RGBI. 1923, 1123.

605 Entsprechend sind Unternehmensgegenstand und Férderzweck begrifflich zu trennen, so Beuthien, GenG, §
6 Rdnr. 7.

%% Beuthien, AG 2006, 53, 53.

®7 | ang/ Weidmiiller, GenG, § 53 Rdnr. 16; Beuthien, AG 2006, 53, 53; ders., GenG, § 53 Rdnr. 5.

%98 5 0.: Kapitel 1 B. I. 1.

%99 Blomeyer, ZfgG 1993, 17, 21 f.
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keiten versagt sind, die auf Gewinne abzielen. So muss fir die Frage nach der Zulassigkeit
eines Gewinnstrebens in einer Genossenschaft, orientiert an den oben aufgestellten
Grundsatzen des Forderzwecks, Folgendes gelten: Gewinnerzielung ist nur insoweit zulas-
sig, als sie fur die Sicherung und den Erhalt des genossenschaftlichen Unternehmens not-
wendig ist. Denn indem die Genossenschaft ihre Forderfahigkeit langfristig sichert und erhalt,
fordert sie auch ihre Mitglieder — bzw. wird die Mitgliederférderung gar erst ermdglicht. Wenn
hierzu eine Ausrichtung auf Gewinnerzielung erforderlich ist, muss diese zwangslaufig auch

zulassig sein.®®

(1) Strenge Auslegung: Verbot der Gewinnerzielungsa  bsicht

Interpretiert man den Forderzweck dahingehend, dass das Streben nach Gewinn schlicht-
weg untersagt ist, so bleibt kein Raum fir eine Vergabe von aktienahnlichen Genussrechten,

1 und deshalb fir Genossenschaften besonders interessant

die das Eigenkapital starken®
sind. Das éltere genossenschaftsrechtliche Schrifttum bevorzugte eine derart strenge Inter-
pretation des Forderzweckes,®*? um sich von dem Modell einer Dividendengenossenschaft,
die nur auf Gewinne und Gewinnausschiittungen fixiert ist, zu distanzieren.®™ Diese strengen
Ansichten waren vom idealtypischen Modell der Genossenschaft gepragt, das eine Gewin-

nerzielung zum Selbstzweck verbietet.®**

(2) Differenzierung zwischen Haupt- und Nebenzweck

Henzler brachte demgegeniber schon im Jahre 1962 in die Diskussion Uber die traditionelle
Form der Genossenschaft das Modell einer zweiseitig marktorientierten Genossenschaftsun-
ternehmung ein.®™ Auch in einer Veréffentlichung von Westermann von 1969 findet man
eine etwas moderatere Aussage, die grundlegend fir das heutige Verhaltnis von Genossen-

schaft und Gewinnerzielung ist:

610

ot Dies gilt zumindest dann, wenn man den genossenschaftlichen Foérderzweck weit auslegt.

Zu Eigenkapitalstéarkung durch Genussrechtsvergabe s.o.: Kapitel 2 B. 11

612 Reinhardt, ZfgG 1955, 30, 45 f.; Robotka, ZfgG 1955, 155, 168 ff.; Paulick, Die eG als Beispiel, 102 ff.; von
Caemmerer in: Zur Reform des Genossenschaftsrechts, 161, 168 ff.

®13 Hadding, ZIP 1984, 1295, 1301.

®14 Dazu Robotka, ZfgG 1955, 155, 168 ff.

615 Henzler, Betriebswirtschaftliche Probleme des Genossenschaftswesens, 23 ff.
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Wo die Gewinnerzielung zum Hauptzweck des Verbandes, die Teilnahme am Gewinn folg-
lich zum Hauptinhalt des Verhaltnisses zwischen Verband und Mitgliedschaft erstarrt, hort

der Verband auf, Genossenschaft im Sinne des Gesetzes zu sein.“®*°

Im Umkehrschluss macht Westermann hier den Weg frei fir eine Gewinnerzielung in der
Genossenschaft. Er lasst eine Gewinnerzielung als Nebenzweck zu; auch wenn es nicht

immer einfach ist, eine Grenze zwischen Hauptzweck und Nebenzweck zu ziehen.®"’

Letztlich entwickelte sich aus dieser Ansicht die bis zur Reform des GenG im Jahre 2006

618

herrschende Meinung, die eine Gewinnerzielung zulésst,”™* solange sie Nebenzweck ist und

nicht zum Selbstzweck wird.

(3) Erweiterte Auslegung nach der Gesetzesreform

Mit der Gesetzesreform ermdglichte man der Genossenschaft, eine Investorenmitgliedschaft
einzufiihren (§ 8 Abs. 2 GenG).*™ Der Gesetzgeber hat damit ein deutliches Zeichen ge-
setzt, das die Zulassigkeit der Ausrichtung einer Genossenschaft auf Gewinnerzielung indi-
ziert. Denn wenn eine Genossenschaft Mitglieder aufnimmt, die fur die Nutzung oder Produk-
tion der Giter und die Nutzung oder Erbringung der Dienste der Genossenschaft nicht in
Frage kommen, dann muss die Genossenschaft ihre Geschéaftspolitik zumindest ein Stick
weit auf die Bediirfnisse dieser Mitglieder ausrichten.®®® Da das Hauptanliegen der Investo-
ren eine maglichst hohe Gewinnausschittung am Ende des Geschéftsjahrs ist, wird die Ge-
nossenschaft zumindest teilweise mit Gewinnerzielungsabsicht agieren (missen). Der Ge-
setzgeber hat den Genossenschaften die Investorenmitgliedschaft in Kenntnis dieser Sach-

lage angeboten und damit eine groRziigigere Handhabung des Férderzwecks erméglicht.®?*

616 \Westermann in: Rechtsprobleme der Genossenschaften, 41, 50.

817 Deutlich kritischer beurteilt dies indes Hadding, ZIP 1984, 1295, 1301: Die Unterscheidung zwischen Gewin-
nerzielung als Hauptzweck oder Nebenzweck der Genossenschaft unterliege, ebenso wie die Differenzierung
zwischen wirtschaftlichem und nichtwirtschaftlichem Verein (88 21, 22 BGB), kaum lésbaren Abgrenzungs-
problemen.

®18 5 0.: Kapitel 2 C. I. 1. a).

®19 ygl. oben: Kapitel 2 A. I1. f).

620 Bemerkt sei nochmals, dass auch die Investoren Uber ein Stimmrecht verfiigen und insofern zweifelsohne

Einfluss auf die Geschéftspolitik der Genossenschaft nehmen kdnnen und werden.

Vgl. dazu die Regierungsbegrindung, BT-Drucks. 16/1025, 82: ,Die Zulassung investierender Mitglieder be-

deutet somit eine gewisse Einschrankung des charakteristischen Merkmals der Genossenschaft, dass deren

Zweck die Forderung ihrer Mitglieder ist.".

621
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(4) Genossenschaft als Forderwirtschaftsverein

Beuthien®?? sieht die Genossenschaft als Férderwirtschaftsverein.®” Auch er merkt an, eine
Genossenschaft dirfe keine kapitalistischen Ziele verfolgen, schon allein deshalb nicht, weil
diese anderen Gesellschaftsformen wie der AG oder der GmbH vorbehalten seien.®** Das
genossenschaftliche Kapital durfe nach allgemeiner Ansicht nur eine dienende Rolle in der
eG annehmen;*®”® das bedeute aber nicht gleichzeitig, dass es eine andere Rolle spiele als
das Gesellschaftsvermdgen in einer anderen Vereinigungsform. Die einzige Besonderheit
am genossenschaftlichen Kapital sei die Ausrichtung auf die Erwirtschaftung forderwirt-
schaftlicher Leistungen, wahrend das Kapital in einer Kapitalgesellschaft allein darauf ausge-
richtet sei, eine Rendite zu erzielen. Kapital zu erwirtschaften sei auch in einer Genossen-
schaft notwendige Voraussetzung fur das Erreichen forderwirtschaftlicher Ziele. Daher mus-
se es einer Genossenschaft — geradezu im Sinne des Forderzwecks aus § 1 Abs. 1 GenG —
%2 erlaubt sein, Geschafte mit Dritten zu filhren und dabei méglichst hohe Gewinne zu erzie-

len 627

(5) Grenzen

An Grenzen stof3t diese Sichtweise, wenn sich die Genossenschaft nur noch auf Gewinner-
Zielung ausrichtet. Weitet sie ihre Geschafte mehr und mehr auf eine unbegrenzte Menge
von externen Handelspartnern aus, um ihre Gewinne zu steigern und sie an Mitglieder wei-
terzugeben, die ihrerseits zum Teil iiberhaupt keine Férdergeschéfte tatigen,®?® wird sie zur

Dividendengesellschaft.

Eine Genossenschaft, die Genussrechte vergibt, geht sogar noch einen Schritt weiter, weil
sie sich vertraglich verpflichtet, regelméafRig Gewinne an Dritte auszuschiitten. Dennoch kann
die Vergabe von Genussrechten unbedenklich sein. Das MalR der Genussrechtsvergabe und

die Gewichtung der Gewinnerzielung in der Geschaftspolitik sind entscheidend.

622 Beythien, GenG, § 1 Rdnr. 8; zuletzt: ders., AG 2006, 53, 53 ff.

°23 Beuthien, AG 2006, 53, 61.

624 Beuthien, GenG, § 1 Rdnr. 8.

825 y/gl. beispielsweise Paulick, Die eG als Beispiel, 9.

626 50 auch: Schudt, Der Genuf3schein als genossenschaftliches Finanzierungselement, 57.

%27 Beuthien, AG 2006, 53, 61. Noch weiter geht im Ubrigen Blomeyer (ZfgG 1993, 17, 22 f.; ZfgG 1980, 22, 33
ff.), der zu dem Ergebnis kommt, der genossenschaftliche Férderauftrag stnde einer Gewinnerzielung in der
Genossenschaft wertneutral gegeniber. Die Gewinnerzielung kénne sogar zum eigentlichen Zweck der Ge-
nossenschaft werden. In diese Richtung gehen auch die Ausfiihrungen von Biihler (Zulassigkeit und Eignung,
119).

Beispielhaft sind hier die Investorenmitglieder zu nennen, bei denen dies schon per definitionem (vgl. § 8 Abs.
2 GenG) nicht moglich ist.
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Genussrechte sollten zur Verbesserung der Eigenkapitalausstattung vergeben werden. Die
Genossenschaft muss von einem voélligen Streben nach Gewinnerzielung und grofRerer Ge-
winnausschittung absehen. Das Kapital, das die Genussrechtsglaubiger in die Gesellschaft
einbringen, soll die Liquiditat und Eigenkapitalausstattung und damit auch die Kreditwirdig-
keit des Unternehmens stérken. Insofern trdgt es zum Erhalt der Forderfahigkeit bei und
dient dem Foérderzweck. Somit ist ein Streben nach mehr Gewinn, um Genussrechtsinhaber

bedienen zu kénnen, nur ein Mittel zum Zweck,*?® nicht jedoch ein Selbstzweck.®*

(6) Abgrenzung und Zwischenergebnis

Der genossenschaftliche Forderauftrag begrenzt das Streben nach Gewinn in einer eG. Die-
se Beschrankung wurde aufgrund von Notwendigkeiten der genossenschaftlichen Praxis in
den letzten Jahrzehnten und durch die Reform des GenG im Jahre 2006 relativiert. Der For-
derzweck kann heutzutage kein taugliches Argument mehr sein, die Vergabe von Genuss-

rechten zu untersagen.

Meinungen, die jegliches Gewinnstreben oder eine Gewinnererzielungsabsicht in der
Rechtsform Genossenschaft ablehnen, werden den aktuellen Anforderungen der internatio-

nalen Wirtschaftspraxis und dem Wettstreit der Rechtsformen nicht mehr gerecht.

Zusétzlich fragt sich auch, wie eine Genossenschaft, die ihre Geschafte nicht zu moglichst

gunstigen Konditionen abschliel3t, um auf diese Weise Gewinne zu erzielen, ihrem eigentli-

| 631

chen Unternehmenszweck, der Férderung der Mitglieder, nachkommen wil Ihr wirden

schlichtweg die Mittel fehlen. Auch die Rechtsprechung hat sich fir die Erzielung von Ge-

winnen in der eG ausgesprochen.®®

Das genossenschaftliche Foérderprinzip gebietet nur, die Vergabe von Genussrechten zu

3

begrenzen,®®® aber ebenso, die Geschéaftsfilhrung auf Gewinnerzielung auszurichten. Bei

%29 Genussrechte einer Genossenschaft miissen, platziert am Kapitalmarkt, attraktiv fir Anleger sein und diese

Attraktivitdt muss langfristig gesichert werden. Dafir ist die Gewinnerzielung der genossenschaftlichen Unter-

nehmung zwingende Voraussetzung, es sei denn, die Genussrechte sind obligationsahnlich ausgestaltet —

doch dann wiirden sie auch nicht als Eigenkapital gelten.

In diese Richtung auch Bihler (Zuldssigkeit und Eignhung, 122), der meint, die Gewinnerzielung oder eine

entsprechende Absicht seien mit dem Forderzweck dann zu vereinbaren, wenn sie nicht von vornherein auf

die Maximierung des Gewinnes abzielten.

Ahnlich auch: Lehnhoff, Finanzierung von Kreditgenossenschaften, 13.

832 OLG-Rspr. Dusseldorf 2004, 41, 45.

633 Beispielsweise schlagt Blomeyer (ZfgG 1993, 17, 23) vor, man solle vor jeder Genussrechtsemission untersu-
chen, ob und inwieweit eine solche tatsachlich zur Verbesserung der Kapitalstruktur der eG fiihren kann und
ob dieses Mittel geeigneter ist als andere.

630
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einer Genussrechtsvergabe ist darauf zu achten, dass die Gewinnerzielungsabsicht kein
rechtlich unzulassiges Ubergewicht erhalt. Bleibt die Vergabe in einem gemaRigten Rahmen,

dirfte dies nicht geschehen.

bb) Genussrechtsvergabe als VerstoR gegen das Mitgl  iederinteresse

Mitglieder einer Genossenschaft sind zumeist daran interessiert, dass die Genossenschaft
erwirtschaftete Uberschiisse soweit wie moglich an sie verteilt. Vergibt die Genossenschaft
Genussrechte, verringern sich die Gewinnanspr[]che634 der Genossen mittelbar, da auch die
Genussrechtsinhaber aus den Gewinnen der Genossenschaft schopfen.®® Insofern ist das
Interesse der Mitglieder an einer moglichst hohen Gewinnausschittung bei der Vergabe von

Genussrechten, die aus dem Gewinn gespeist werden, in jedem Fall betroffen.

Trotzdem verstof3t die Genossenschaft bei einer Genussrechtsvergabe nicht pauschal gegen
das Mitgliederinteresse. Die Forderung der Interessen der Mitglieder kann anerkannterma-
RBen auch mittelbar erfolgen.®®® Mitglieder einer Genossenschaft sollten nicht ausschlieRlich
an einer groRtmaoglichen Forderung durch die Gesellschaft interessiert sein und dabei be-
triebswirtschaftliche Erwagungen vollig auRer Acht lassen. Auch ihnen sollte daran gelegen
sein, Liquiditdt und Kreditwirdigkeit und somit die Konkurrenzfahigkeit ihres Unternehmens
zu steigern und langfristig zu sichern. Die Eigenkapitalausstattung ist ein zentraler Faktor bei
der Unternehmensbewertung und wirkt sich auf viele Bereiche unternehmerischer Tatigkeit
aus. Von besserer Eigenkapitalausstattung profitiert das genossenschaftliche Unternehmen
und damit auch die Mitglieder.®®’ Letztlich sind finanziell stabile Unternehmen immer auch zu
einer starkeren Forderung ihrer Mitglieder in der Lage, zumal ihnen Mittel fur Investitionen
zur Verfuigung stehen oder weil sie solche aufgrund gesteigerter Bonitét einfacher von Glau-

bigern erhalten kénnen.

Vorbehalte wegen zu hoher Ausschittungskosten fur Genussrechte, die gegen die Interes-
sen der Mitglieder sprechen, dirften ebenfalls unbegrindet sein. Denn mit dem Genuss-

rechtskapital fliel3t gleichzeitig zusatzliches Gewinnpotential in das genossenschaftliche Un-

%3 Mit diesem Gewinn ist nicht der Gewinn i.S.d. § 19 Abs. 1 GenG gemeint, vgl. unten: Kapitel 2 C. I. 2. a) bb)

(5) (e).
Tomalla, Notwendigkeiten und MalRnahmen der Eigenkapitalbildung, 230.
Henzler, Die Genossenschaft — eine férdernde Betriebswirtschaft, 210; Lang/ Weidmdller, GenG, § 1 Rdnr.

635
636

28.
%37 Tomalla, Notwendigkeiten und MaRnahmen der Eigenkapitalbildung, 231.
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ternehmen; mit diesem konnen Uberschiisse erwirtschaftet werden, welche héher sind als

die Kosten fiir die Ausgabe.®*®

In Genossenschaften mit geringerer unternehmerischer Téatigkeit, in denen Investitionen hau-
fig schwieriger durchzusetzen sind, kann das Interesse an der Gewinnausschittung freilich
Uberwiegen. Im Normalfall, insbesondere bei Genossenschaften mit kapitalintensiver Pro-

duktion, diirfte die Bereitschaft groRer sein, Genussrechte zu vergeben.®*

cc) Forderzweck als Verbot der Drittférderung

Man konnte den Wortlaut des § 1 Abs. 1 GenG ,welche die Forderung des Erwerbs ihrer
Mitglieder [...] bezwecken® auch in Richtung eines Verbots der Drittférderung interpretieren.
Dies ware in teleologischer Hinsicht verfehlt. Der Zweck des § 1 Abs. 1 GenG besteht nicht
darin, jegliche Drittgeschéfte und Drittférderung zugunsten der Mitglieder auszuschlieen.
Sicherzustellen ist hiernach lediglich, dass die Mitglieder ,Herren des Férderzwecks" bleiben.
Bei ihrer Entscheidung Uber die Gewinnverwendung nach 8§ 48 Abs. 1 GenG mussen sie
nicht nur kurzfristige* eigene Gewinninteressen beachten, sondern auch den Erhalt der For-
derfahigkeit der Genossenschaft beriicksichtigen.®*® Daher verstoRt die eventuelle Drittférde-

rung nicht gegen den Forderzweck.

dd) Genussrechtsvergabe durch Kreditgenossenschafte n als férderzweckkonform

Die Vorschrift des § 10 Abs. 5 KWG belegt,*** dass der Gesetzgeber in der Vergabe von
Genussrechten durch Genossenschaften keinen Verstol3 gegen den genossenschaftlichen

Forderzweck sieht.

Diese Norm stellt Voraussetzungen fir die Ausgestaltung von Genussrechten der Kreditinsti-
tute auf. Halt die Bank, die die Genussrechte vergibt, diese Vorgaben in den Genussrechts-
bedingungen ein, kann sie das eingezahlte Kapital zu ihrem haftenden Eigenkapital hinzu-
rechnen. Dabei spielt es keine Rolle, welche Rechtsform das emittierende Kreditinstitut

643

hat.®*? Daher kénnen auch Kreditgenossenschaften®® Genussrechte ausgeben; der Gesetz-

%38 Tomalla, Notwendigkeiten und MaRnahmen der Eigenkapitalbildung, 230.

%39 |n diese Richtung auch Schudt, Der GenuRRschein als genossenschaftliches Finanzierungsmittel, 56.

640 Aschermann, Die eingetragene Genossenschaft, 118 f.

%41 5 0.: Kapitel 1 D. IIl. 6. und Kapitel 2 B. IV.

%42 50 auch die Beschlussempfehlung des Finanzausschusses des Deutschen Bundestages vom 26. November
1984, abgedruckt in: BT-Drucks. 10/2459, 2.
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h.%* Wenn er diesen

geber nennt sie in der Beschlussempfehlung zum KWG ausdrticklic
Genossenschaften®” eine Genussrechtsvergabe spezialgesetzlich erméglicht, dann wird er

darin auch keinen Forderzweckverstol3 gesehen haben.

Allerdings hat der Gesetzgeber die Ausgestaltung der durch das Kreditinstitut zu vergeben-
den Genussrechte in 8 10 Abs. 5 KWG genau festgelegt. Das bedeutet aber nicht, dass die
Banken anders gestaltete Genussrechte nicht ausgeben dirfen; denn diese Kriterien regeln
nur, wann das Genussrechtskapital Eigenkapital ist und nicht, unter welchen Bedingungen

eine Genussrechtsausgabe unzulassig ist.

Man kann folglich davon ausgehen, dass der Gesetzgeber es billigt, wenn Kreditgenossen-
schaften Genussrechte emittieren. Ferner ist es unbedenklich, wenn Kreditgenossenschaften
Gewinne erzielen: Sie sind Wirtschaftsunternehmen®® und Gegenstand ihrer Unternehmen
sind Bankgeschafte aller Art.**” Fur derartige Geschéfte ist ein gewisses MaR an Eigenkapi-
tal erforderlich, welches durch Gewinnerzielung Uberhaupt erst erwirtschaftet werden
muss.®*® Daher liegt die Ausrichtung auf Gewinnerzielung bei Kreditgenossenschaften in der

Natur ihrer Geschéfte — und muss deshalb erlaubt sein.

ee) Forderzweckerreichung nicht gesichert

Sicherlich ist es ein fur sich logisches Denkmodell, dass eine Genussrechtsvergabe primér
zur Kapitalgewinnung fihrt, was sekundar die Liquiditat starkt und die Bonitat verbessert und
tertiar (direkt oder Uber weitere Kredite) Investitionen erméglicht. Ob der (mittelbare) Forder-
erfolg erreicht wird, ist in der Praxis ungewiss. So kann es beispielsweise passieren, dass
frustrierte Genussrechtsinhaber, deren Gewinnerwartungen wegen langer andauernder Re-
zession nicht erfillt werden, den Genussrechtsvertrag nach Ablauf der Mindestlaufzeit kiin-

digen und der eG somit Kapital wieder entziehen, bevor es Uberhaupt im Sinne der Mitglie-

643 Kreditgenossenschaften machen mehr als die Halfte der gesamten deutschen Bankenlandschaft aus. Ende

2005 gab es in Deutschland 2344 Kreditinstitute, von denen 1295 (also ca. 55 %) Kreditgenossenschaften wa-
ren (Quelle: Pressenotiz der Deutschen Bundesbhank vom 13. April 2006, Revidierte Daten zur Bankstellensta-
tistik 2005, abzurufen unter: http://www.bundesbank.de/presse/presse_pressenotizen_ 2006.php).

®% BT-Drucks. 10/2459, 2.

%45 Eir diese gilt ebenfalls das GenG.

%45 pleister in: Genossenschaften, 11, 19.

% Dazu zahlen insbesondere die Gewaéhrung von Krediten, die Pflege des Spargedankens, die Durchfiihrung
des bargeldlosen Zahlungsverkehrs, Factoring-, Leasing- und Devisengeschafte und die Vermittlung von Im-
mobilien, Bausparvertragen und Versicherungen (vgl. Lang/ Weidmiller, GenG, § 1 Rdnr. 42).

%48 | ang/ Weidmiiller, GenG, § 1 Rdnr. 28.
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der verwendet werden konnte. Auch eine kurzfristig erforderliche, anderweitige, d.h. nicht

dem Forderzweck dienende, Verwendung des Genussrechtskapitals ist denkbar.

Gegen den Foérderzweck wirde die Genussrechtsvergabe aber auch in diesen Fallen nicht
verstol3en, denn der Begriff ,Forderzweck" verlangt nur eine Ausrichtung auf Férderung der
Mitglieder. Es ist also nicht entscheidend, dass es der Geschaftsfihrung einer eG gelingt, die
Forderung durch eine entsprechende unternehmerische Organisation und Planung unter den
jeweiligen Bedingungen des Marktes zu erreichen.®* Auf einen tatséchlichen Eintritt des

Fordererfolges kommt es nicht an.®*°

ff) Zwischenergebnis

Eine begrenzte Vergabe von Genussrechten durch eine eG verstoRt nicht gegen den genos-
senschaftlichen Férderzweck.®' Ein Verbot der Gewinnerzielung oder einer entsprechenden
Absicht lasst sich 8 1 Abs. 1 GenG nicht entnehmen. Im Gegenteil: Als Forderwirtschaftsver-
ein ist die Genossenschaft, um ihren gesetzlichen Forderauftrag Gberhaupt erfillen zu kén-
nen, in einem gewissen MalRe auf eine Gewinnerzielung und damit auch auf eine dahinge-
hende Geschéftspolitik angewiesen. Daher kann eine Geschaftspolitik, die (auch im Sinne
der Genussrechtsinhaber) auf Gewinnerzielung gerichtet ist, nicht gegen den Fdrderauftrag
verstolR3en. Empfehlenswert ist eine mafRvolle Genussrechtsvergabe, damit die Gewinnerzie-
lung nicht zum Selbstzweck wird und die Genussrechte Finanzierungsmittel bleiben. Die
Ausgabe von Genussrechten bertihrt zwar auch mitgliedschaftliche Rechte, verletzt diese
aber nicht pauschal. Kollisionen mit dem Forderzweck ergeben sich nicht daraus, dass
Nichtmitglieder der eG ebenfalls von einer Genussrechtsvergabe profitieren. Dartiber hinaus
sieht der Gesetzgeber Genussrechte nicht als férderzweckfeindlich an, weil er es den Kredit-

genossenschaften rechtlich ermdglicht (8 10 Abs. 5 KWG), Genussrechte zu vergeben.

%49 Dies hat die Rechtsprechung zum Genossenschaftsrecht in einem Urteil von 1931 bestétigt, vgl. KG BIfG

1931, 808, 809.

80 kG OoLG 19, 339, 339; Aschermann, Die eingetragene Genossenschaft, 119; Beuthien, GenG, § 1 Rdnr. 18.

%51 Gleicher Ansicht im Ergebnis zur Rechtslage vor der Genossenschaftsrechtsreform 2006: Hadding, ZIP 1984,
1295, 1301 f.; Beuthien, GenG, § 19 Rdnr. 28; Aschermann, Die eingetragene Genossenschaft, 118 f.; Blo-
meyer, ZfgG 1993, 17, 21 ff.; ders./ WiBmann, Die institutionelle Problematik, 35; Lehnhoff, Finanzierung von
Kreditgenossenschaften, 13 f.; Bihler, Zulassigkeit und Eignung, 124 ff.; Schudt, Der Genuf3schein als ge-
nossenschaftliches Finanzierungselement, 53 ff.; Feddersen/ Knauth, Eigenkapitalbildung durch Genuf3schei-
ne, 27; Tanski, FB 2005, 8, 8; Lang/ Weidmidiller, GenG, § 1 Rdnr. 105; Tomalla, Notwendigkeiten und Malf3-
nahmen der Eigenkapitalbildung, 229 f.
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2. Genossenschaftliche Gewinnverteilung

Eine Genossenschaft kann in einem bestimmten Rahmen Gewinne erzielen, ohne gleichzei-
tig gegen den Forderzweck zu verstoRen. Die Untersuchung konzentriert sich nun auf die
Frage, ob einzelne Regelungen des Genussrechtsvertrages zur Gewinnbeteiligung mit den

Vorgaben des GenG zur Gewinn- und Verlustverlustverteilung vereinbar sind.

a) Gewinnverteilungsregelung des § 19 GenG

Die erste Regelung zur Gewinnverteilung findet sich im zweiten Abschnitt des GenG, in dem
die Rechtsverhaltnisse der Genossenschaft und der Genossen zueinander geregelt sind, in §
19. Diese Vorschrift gilt fur die Zeit des Bestehens der Gesellschaft; nach Auflésung ist § 91
GenG einschlagige Norm fiir die Gewinn- und Verlustverteilung.®®* Sonderregeln fiir die Ver-

lustverteilung in der Insolvenz finden sich in § 105 GenG.

aa) Inhalt des § 19 GenG

Nach 8 19 Abs. 1 S. 1 GenG ist der sich bei Feststellung des Jahresabschlusses fur die Mit-
glieder ergebende Gewinn oder Verlust auf diese zu verteilen. Hier bestétigt sich die oben

vertretene Ansicht, dass die eG sehr wohl Gewinne erzielen darf;®>® ein Verbot einer unter-

nehmerischen Wertschopfung existiert nicht.®**

Wie diese Verteilung zu erfolgen hat, entscheidet die Generalversammlung (8 48 Abs. 1 S. 2
GenG), nachdem sie den Jahresabschluss gemal 8 48 Abs. 1 S. 1 GenG i.V.m. § 242 Abs.
3 HGB festgestellt hat.®®® Die Satzung kann anderweitige Regelungen bzgl. der Gewinnver-

teilung vorsehen (so 8 19 Abs. 2 GenG). Als Mitglieder schiitzende Norm ist § 19 Abs. 1

656

GenG ein Ausfluss der dem GenG zugrunde liegenden Prinzipien Selbsthilfe™® und

Selbstniitzigkeit.®*’

bb) Genussrechte und die Gewinnverteilungsregel des § 19 Abs. 1 GenG

%52 | ang/ Weidmiiller, GenG, § 19 Rdnr. 2.

%33 5.0.: Kapitel 1 C. I. 1. b) aa) (6).

6% Beuthien, GenG, § 19 Rdnr. 1; Lang/ Weidmidiller, GenG, § 19 Rdnr. 1.
655 Beuthien, GenG, § 19 Rdnr. 2.

%% sjehe dazu auch unten: Kapitel 2 C. I. 3. a).

857 Biihler, Zulassigkeit und Eignung, 209.
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Gewdhnliche Genussrechte sind mit einer erfolgsabhangigen Vergiitung ausgestattet.®*® Ein
Bruch mit der Regel ,die Gewinne der Genossenschaft sind auf die Mitglieder zu verteilen®

kénnte daher gegeben sein.

Auch obligationsdhnliche Genussrechte sind im Hinblick auf diese Vorgabe nicht ganz unbe-

659

denklich, weil diese — nach der Definition des BGH trotz Festverzinsung aus dem Ge-

winn der Genossenschaft zu bedienen sind.

Dementsprechend werden in der Literatur verschiedenste Ansichten dazu vertreten, ob und
ggf. wie eine Genussrechtsvergabe an Nichtmitglieder mit dem Drittverteilungsverbot des §
19 Abs. 1 GenG zu vereinbaren ist. Vergibt die Genossenschaft Genussrechte an Mitglieder
so ist dies im Hinblick auf 8 19 Abs. 1 GenG unbedenklich, wenn sie gemafl? 8 19 Abs. 2 S. 1

GenG eine entsprechende Regelung in der Satzung trifft.®®

(1) Genussrechtsvergabe verstof3t gegen 8§ 19 Abs. 1 GenG

Trotz der bestehenden Vergabepraxis sehen manche in der Genussrechtsvergabe an
Nichtmitglieder der eG eine unzulassige Gewinnzuweisung an Dritte.®®* Dieser VerstoR ge-
gen das Genossenschaftsrecht fiihre zu einer absoluten Unwirksamkeit des Genussrechts-
vertrages.®®? Als Begriindung fiihren sie an, dass das Verbot der Gewinnzuweisung an Dritte

zwingendes Recht®®

sei und dass 88 19, 20 GenG die Gewinnverteilung im Stadium des
Bestehens der Gesellschaft abschlieRend regeln wiirden.®® Eine Genussrechtsvergabe wére
nach dieser Ansicht zwar moglich; allerdings séhen sich beide Parteien der Geltendmachung
der Unwirksamkeit durch die Gegenpartei ausgesetzt. Dies hatte eine derartige Rechtsunsi-
cherheit zur Folge, dass Genossenschaften in der Praxis wohl kaum Genussrechte ausge-

ben wirden.

%% 5.0.: Kapitel 1 B. I. 1.

%9 5 0.: Kapitel 1 B. I. 3.

%0 Anderer Auffassung ist Lehnhoff (Finanzierung von Kreditgenossenschaften, 14), der meint, die Hohe der
Genussrechte, die die einzelnen Mitglieder halten, kénne bei der Ausschuttung nicht beriicksichtigt werden,
da einziges Ausschittungskriterium das Verhdltnis der Geschéftsanteile der Genossen untereinander sei.
Dies ist insofern ungenau, als dass das grundsétzliche Verteilungskriterium nach 8§ 19 Abs. 1 S. 2 GenG das
Verhéltnis der auf den Geschéftsanteil geleisteten Einzahlungen, also das Geschaftsguthaben (unter Beriick-
sichtigung von Gewinnen und Verlusten) ist. Der Geschaftsanteil selbst ist nur dann — und zwar als Obergren-
ze — fiir die Verteilung entscheidend, wenn die Einzahlungen voll geleistet worden sind oder die Hohe der Ge-
schéftsguthaben die der Geschéftsanteile aufgrund von Gewinnzuweisungen erreicht; vgl. dazu auch § 19
Abs. 1S. 3 GenG.

%81 Muller, GenG, § 19 Rdnr. 2a; Lang/ Weidmiiller, GenG, § 19 Rdnr. 8.

%2 50 Miiller (GenG, 8§ 19 Rdnr. 2a) in Hinblick auf Gewinnabfiihrungsvertrdge. Dies lasst sich trotz der oben
erwahnten Unterschiede (Kapitel 1 C. Il. 2. g)) sinngemaf auf den Genussrechtsvertrag tibertragen.

%3 Miiller, GenG, § 19 Rdnrn. 2ai.V.m. 2.

%4 |ang/ Weidmiiller, GenG, § 19 Rdnr. 8.
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(2) Echte Gewinnbeteiligung unzulédssig — Gewinnorie  ntierung moglich

Auch nach Auffassung von Blomeyer®®® verbietet § 19 Abs. 1 GenG eine ,echte” — also direk-
te — Beteiligung der Genussrechtsinhaber am Gewinn der Genossenschaft. Auch § 19 Abs. 2
S. 1 GenG, der eine andere statuarische Regelung zur Gewinn- und Verlustverteilung er-
madglicht, helfe nicht weiter, da diese Norm nur einen anderen Verteilungsmal3stab oder an-
dere Arten der Gewinnbemessung®® erlaube.®®’ Eine Regelung, die das Verbot der Gewinn-
verteilung an Dritte, also auch an Genussrechte haltende Nichtmitglieder, aufhebt, lasse die

Vorschrift nicht zu.%®®

Dennoch meint Blomeyer im Ergebnis, die Genussrechtsvergabe von Genossenschaften sei
mit 8 19 Abs. 1 S. 1 GenG vereinbar. Nach ihm unterscheidet sich die Genussscheindividen-
de zum einen von dem ,Gewinn“ i.S.d. 8 19 GenG. Zum anderen wirden Genussrechte in
der Regel gewinnorientiert und nicht gewinnbeteiligt verzinst, was im Hinblick auf die genos-

senschaftlichen Gewinnverteilungsvorgaben ohnehin unbedenklich sei.®®

Auch Biihler®”® und Frankenberger®™* halten eine Genussrechtsvergiitung aus dem Gewinn
fur unzulassig. Frankenberger nennt folgende Ausgestaltungsformen, die mit § 19 Abs. 1
GenG vereinbar seien: eine Festzinszahlungsabrede, eine dividendenabhangige Ausschut-
tung oder eine Festzinszahlungsabrede mit dividendenabhangiger Ausschiittung.®”> Buhler
differenziert, indem er begrifflich zwischen echter und unechter Gewinnbeteiligung unter-
scheidet. Wenn im Genussrechtsvertrag eine ausdrickliche Vereinbarung getroffen worden
sei, nach der die Genussrechtsinhaber direkt aus dem genossenschaftsrechtlich verteilungs-

fahigen Gewinn zu vergtten sind, lage eine echte, nach § 19 Abs. 1 GenG unzuldssige Ge-

%% Blomeyer, ZfgG 1993, 17, 24; ders./ WiBmann, Die institutionelle Problematik, 35 f.

666 Dazu auch: Beuthien, GenG, § 19 Rdnr. 7.

®57 Blomeyer/ WiRmann, Die institutionelle Problematik, 36.

668 Blomeyer/ WiBmann, Die institutionelle Problematik, 36. So auch die sog. herrschende Meinung: Miller,
GenG, 8 19 Rdnr. 4; Buhler, Zulassigkeit und Eignung, 209; und im Ergebnis auch: Lang/ Weidmiiller, GenG,
§ 19 Rdnrn. 15 f.; Beuthien, GenG, § 19 Rdnr. 7.

Blomeyer, ZfgG 1993, 17, 24; ders./ WiBmann, Die institutionelle Problematik, 36. Ahnlich auch Lehnhoff
(Finanzierung von Kreditgenossenschaften, 14), der sich mit der Frage auseinandersetzt, wie die Dividenden-
ausschittung im Falle von KWG-Genussrechten unter Berlicksichtigung des § 19 GenG erfolgen kann. Das
KWG trifft in § 10 Abs. 5 zwar etliche Regelungen fir die Ausgestaltung von Genussrechten, die durch Kredit-
institute vergeben werden, regelt aber nicht deren Bedienung. Doch auch diese Genussrechte dirften — laut
Lehnhoff — wegen des zwingenden Charakters des 8 19 Abs. 1 S. 1 GenG auf der einen Seite und der in der
Praxis typischen Gewinn- und Verlustbezogenheit der Genussrechte auf der anderen Seite nur gewinnorien-
tiert ausgestaltet sein.

Bihler, Zulassigkeit und Eignung, 212 f.

Dieser ebenfalls unter Berufung auf die abschlieende Regelung des § 19 Abs. 1 GenG hinsichtlich der Ge-
winnverteilung, vgl. Frankenberger, Bl 1990, Heft 11, 52, 53 f.

%72 Frankenberger, Bl 1990, Heft 11, 52, 54.
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winnverteilung vor. Werde im Unterschied dazu der Gewinn lediglich als eine Bezugsgréf3e
bei der Ermittlung des Ausschuttungsbetrages verwendet, sei die Gewinnbeteiligung unecht
und gleichsam unbedenklich im Hinblick auf 8§ 19 Abs. 1 GenG; denn die dem Ausschut-
tungsbetrag zugrunde liegende Verpflichtung der Gesellschaft hange zwar vom Gewinn ab,
sei aber nicht ein Bestandteil des Gewinnes.®”® Beide Autoren halten die Genussrechtsver-
gabe folglich im Hinblick auf § 19 GenG fir unbedenklich, wenn die Parteien bestimmte

Grundséatze bei der Gestaltung des Genussrechtsvertrages beachten.

(3) 8 19 Abs. 1 GenG kein zwingendes Recht

Zu einem anderen, nicht so differenzierten Ergebnis kommt man, wenn man 8§ 19 Abs. 1
GenG nicht als zwingendes Recht ansieht und abweichende vertragliche Gestaltungen wie

die Gewinnverteilung an Dritte zul&sst.®™

Gerade angesichts einer Vorschrift wie § 20 GenG,
Gewinne der gesetzlichen Ricklage und anderen Ergebnisriicklagen zuzuschreiben, scheint
diese Ansicht nicht abwegig zu sein.®”® Man kame so zu dem Ergebnis, dass § 19 Abs. 1 S.
1 GenG als Ausfluss des genossenschaftlichen Forderauftrages nicht zwangslaufig vor-
schreibt, die Gewinne unmittelbar an die Mitglieder weiterzugeben.®”® Eine Genussrechts-

vergabe ware in Bezug auf § 19 Abs. 1 S. 1 GenG unbedenklich.®”

(4) Genussrechtsbedienung keine Gewinnverwendung i. S.d. 8 19 Abs. 1 GenG

SchlieBlich ist es auch mdglich, die Auszahlung an die Glaubiger gewinnbezogener Genuss-
rechte am Ende eines Geschéftsjahres begrifflich zu trennen von der Gewinnverwendung
.S.d. § 19 Abs. 1 S. 1 GenG.°"® Dies wéare méglich, wenn Forderungen der Genussrechtsin-
haber bereits bericksichtigt (abgezogen) sind, bevor die eG den ausschlie3lich an die Mit-

glieder zu verteilenden Gewinn (8§ 19 Abs. 1 S. 1 GenG) feststellt. Diese Sichtweise ergibt

673

o7a Buhler, Zulassigkeit und Eignung, 213.

So beispielsweise Schudt, Der Genuf3schein als genossenschaftliches Finanzierungselement, 52; Ascher-
mann, Die eingetragene Genossenschaft, 118. Letzterer tituliert die Regelung des § 19 Abs. 1 S. 1 GenG als
~angebliches Verbot der Gewinnverteilung an Dritte". Siehe ferner auch Feddersen/ Knauth (Eigenkapitalbil-
dung durch GenuR3scheine, 26) und Hadding (ZIP 1984, 1295, 1302), die diese Ansicht ebenfalls vertreten.

So auch die Begriindung der eigenen Ansicht von Feddersen/ Knauth, Eigenkapitalbildung durch Genul3-
scheine, 26.

®7° Dazu Hadding, ZIP 1984, 1295, 1302.

®’" Siehe dazu Aschermann (Die eingetragene Genossenschaft, 117 ff.), der sich konsequenterweise nicht mit
der Frage auseinandersetzt, ob Gewinnauszahlungen an Genussrechtsglaubiger mit dem Gebot der Gewinn-
zuweisung an die Mitglieder vereinbar sind. Schudt (Der Genuf3schein als genossenschaftliches Finanzie-
rungselement, 52) unterstreicht, dass das Recht der Mitglieder auf einen Anteil am Gewinn wegen seiner Ab-
dingbarkeit kein wesentliches Merkmal der Genossenschaften sei und beschrénkt sich ebenfalls auf eine
knappe Prifung von § 19 Abs. 1 S. 1 GenG.

So Beuthien, GenG, § 19 Rdnr. 28; Tomalla, Notwendigkeiten und Maflnahmen der Eigenkapitalbildung, 230;
Schudt, Der Genuf3schein als genossenschaftliches Finanzierungselement, 52 f.; Hadding, ZIP 1984, 1295,
1302.
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sich, wenn man sich auf die Eigenschaft der Genussrechte als Glaubigerrechte konzentriert.
So regelt 8§ 19 GenG in der Tat nur die genossenschaftliche Gewinnverteilung nach Abzug
aller Verbindlichkeiten. Auch die Verpflichtungen, die eine Genossenschaft gegeniiber even-

tuellen Genussrechtsinhabern hat, sind Verbindlichkeiten.

Hadding meint zu Recht, ,hatte die Genossenschaft, um ihre notwendige Liquiditat zu si-
chern, ein Darlehen (Fremdkapital) aufgenommen, wiirde niemand bezweifeln, dal3 die Ver-
zinsung und andere diesbezlgliche Kapitalkosten aus dem erwirtschafteten Ertrag zu
bestreiten sind, ehe ein eventuell verteilungsfahiger Gewinn in der Bilanz ausgewiesen wer-

den kann.“¢"®

Mit dieser Argumentation wéare sogar moglich, die Genussrechtsinhaber unmittelbar am Ge-
winn der eG zu beteiligen. Denn die entsprechende Regelung im Genussrechtsvertrag wirde
nicht auf den Gewinn i.S.d. 8 19 Abs. 1 S. 1 GenG abzielen, sondern auf den Gesamtertrag
vor Abzug der Verbindlichkeiten fur Finanzierungsmittel. Ein Verstol3 gegen 8 19 Abs. 1 S. 1

GenG lage daher nicht vor.

(5) Abgrenzende Stellungnahme

Anhand einer Auslegung und unter Berticksichtigung der bereits angemerkten Gesichtspunk-
te ist nun zu ermitteln, ob — und wenn ja inwieweit — die Vorgaben des § 19 GenG tatsachlich

eine Ausschuittung auf Genussrechte zulassen.

(a) Wortlaut

Der Wortlaut des § 19 Abs. 1 S. 1 GenG nennt einen auf die Mitglieder zu verteilenden Ge-
winn oder Verlust des Geschaftsjahres. Abgesehen von der Bezugsgrolle ,Geschéftsjahr”
werden die Begriffe ,Gewinn“ und ,Verlust nicht ndher beschrieben —§ 19 Abs. 1 S. 2 und 3
GenG treffen lediglich Regelungen zur Verteilung. Dementsprechend bietet der recht weite
Wortlaut mehrere Mdéglichkeiten, den Begriff des Gewinns in § 19 Abs. 1 S. 1 GenG zu defi-

nieren.

%79 Hadding, ZIP 1984, 1295, 1302.
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(aa) Weiter Gewinnbegriff

Zum einen kann man den Gewinn beschreiben als Uberschuss der Aktivposten uber die
Passivposten in der Jahresabschlussbilanz, unter Beriicksichtigung einer eventuellen Zu-
schreibung von Betrédgen zu der gesetzlichen Ricklage und anderen Ergebnisriicklagen so-
wie zu- bzw. abziglich bestehender Gewinn- und Verlustvortrdge aus dem Vorjahr.?® Der
Jahresiiberschuss — fiir sich betrachtet — bezeichnet den Uberschuss der Ertrage (ber die
Aufwendungen in der Jahresbilanz, vergleiche § 275 Abs. 2 GenG.?®! Dann wére der Gewinn

nicht allein der im Geschéftsjahr erwirtschaftete Uberschuss.?®

(bb) Enger Gewinnbegriff

Diese Sichtweise konzentriert sich jedoch sehr auf den bilanztechnischen Gewinnbegriff.
Dass dieser grundsatzlich der Regelung des 8 19 Abs. 1 S. 1 GenG zugrunde liegt, bestreitet
niemand.®® Dennoch ist auch eine andere Auslegung méglich, die sich naher am Wortlaut
der Vorschrift orientiert. Dieser nennt namlich nicht isoliert einen ,Gewinn [...] des Geschéfts-
jahres”, sondern vielmehr einen sich fur die Mitglieder ergebenden Gewinn des Geschafts-
jahres bei Feststellung des Jahresabschlusses. ,Gewinn® ist also nur der Teil des Jahres-
Uberschusses, den die Generalversammlung bei Feststellung des Jahresabschlusses fir die
Verteilung an die Mitglieder vorsieht.®®* Er setzt sich also nur grundsétzlich aus den oben
genannten Bilanzposten, Jahresiiberschuss, Gewinn- und Verlustvortrag und Riicklagenzu-

fuihrungen und -auflésungen, zusammen.

Beide Sichtweisen deuten also eher darauf hin, dass die Gewinnzuweisungen an Genuss-
rechte ebenso wie andere Verpflichtungen bereits beriicksichtigt sind, bevor der nach § 19
Abs. 1 S. 1 GenG an die Mitglieder zu verteilende Gewinn als solcher entsteht (weiter Ge-
winnbegriff) bzw. von der Generalversammlung festgestellt (enger Gewinnbegriff) wird. Der
Wortlaut verbietet somit nicht, Genussrechte aus dem Gewinn der Gesellschaft zu bedienen,

solange es sich dabei nicht um den an die Genossen zu verteilenden Gewinn handelt.

%80 Muller, GenG, § 19 Rdnr. 1; Lang/ Weidmdiller, GenG, § 19 Rdnr. 5.

%81 | ang/ Weidmiiller, § 19 Rdnr. 3.

%82 Miiller, GenG, § 19 Rdnr. 1.

%3 Soweit ersichtlich, vgl. Paulick, Das Recht der eG, 284; Beuthien, GenG, § 19 Rdnr. 3; Miiller, GenG, § 19
Rdnr. 1; Lang/ Weidmuiller, GenG, § 19 Rdnr. 5; Hadding, ZIP 1984, 1295, 1302.

684 Beuthien, GenG, § 19 Rdnr. 3
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Um mdglichen Kollisionen aus dem Wege zu gehen, sollte man im Genussrechtsvertrag
entweder eine ,Gewinnorientierung®, eine ,,Uberschussbeteiligung“ oder eine ,Bedienung aus

“685 yiereinbaren.

dem Ertrag
Gleichwohl sind Formulierungen wie ,Bedienung aus dem Gewinn der Gesellschaft” nicht
schlichtweg unwirksam.®® Man muss sie i.S.d. § 19 Abs. 1 S. 1 GenG dahingehend ausge-
legen, dass sie sich nicht auf den Gewinn im Sinne dieser Vorschrift beziehen. Sieht man in
jeglicher Gewinnbeteiligung der Genussrechtsinhaber per se eine unzuldssige Gewinnzu-
weisung an Dritte,*®” {iberspitzt man den Wortlaut von § 19 Abs. 1 S. 1 GenG. Nicht mit jeder
Verwendung des Begriffs ,Gewinn®* — auch nicht in den Regelungen eines Genussrechtsver-

trages — muss gleich der weite bilanztechnische Gewinnbegriff gemeint sein.

(b) Systematik

Die Vorschrift des § 19 Abs. 1 S. 1 GenG befindet sich im zweiten Abschnitt des GenG, in
dem die Rechtsverhéltnisse der Genossenschaft und ihrer Mitglieder geregelt sind. Dazu
heil3t es in § 18 GenG, dass das Rechtsverhaltnis zwischen Genossenschaft und Mitgliedern
zunéachst durch die Satzung bestimmt wird. Die Satzung allerdings darf von den Regelungen
des GenG grundsatzlich nicht abweichen, es sei denn, das GenG lasst dies ausdricklich
zu.*® Daher sind auch die Vorgaben des § 19 GenG verbindlich. Die Méglichkeit statuari-
scher Abweichungen von den Gewinnverteilungsvorschriften, welche § 19 Abs. 2 GenG ein-
raumt, ist entsprechend § 18 S. 2 GenG restriktiv auszulegen. Deshalb lasst auch eine sys-
tematische Betrachtungsweise keine Regelung in der Satzung zu, nach der der Gewinn einer
Genossenschaft auch an Dritte verteilt werden darf. Es bleibt also bei dem bereits bemerkten

verbindlichen Charakter des § 19 Abs. 1 S. 1 GenG.

%% Eine Bedienung aus dem Ertrag ist letztlich nichts anderes als eine Uberschussbeteiligung. Wichtig ist in die-

sem Zusammenhang, dass es sich hierbei um den bilanzrechtlichen Begriff des Uberschusses bzw. Jahres-
tiberschusses handelt und nicht um die genossenschaftliche Uberschussverteilung i.S.d. § 19 Abs. 1 S. 1
GenG. Die Begrifflichkeit ,genossenschaftliche Uberschussverteilung” wird vor allem von Paulick (Das Recht
der eG, 282 ff.; Die eG als Beispiel, 117 ff.) verwendet, ist aber irrefiihrend, weil sie sich nicht auf den bilan-
ziellen Jahrestuberschuss (vgl. § 275 Abs. 2 HGB) bezieht, sondern auf § 19 GenG.

So aber beispielsweise Paafl’en (Die finanzielle Beteiligung, 284), der aber anschlieend (285) auch meint,
dass die Ausschittungen auf Genussrechte in dem Gewinnbegriff des § 19 Abs. 1 GenG bereits beriicksich-
tigt sind. Wenn dies jedoch — wie auch hier vertreten — der Fall ist, ist fraglich, warum er Uberhaupt Genuss-
rechtsvergaben durch Genossenschaften wegen § 19 Abs. 1 S. 1 GenG pauschal ablehnt.

%87 5.0.: Kapitel 2 C. 1. 2. a) bb) (1).

%8 Es handelt sich um ein Verbot mit Erlaubnisvorbehalt.
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(aa) Verknupfung mit § 48 GenG

§ 19 Abs. 1 GenG ist in systematischer Hinsicht eng mit § 48 Abs. 1 GenG verkniipft.®®°
Hiernach stellt die Generalversammlung den Jahresabschluss fest und entscheidet u.a. Uber
die Verwendung von Jahresiberschiissen und die Deckung von Jahresfehlbetrédgen. Ferner
legt sie fest, welcher Betrag vom Jahrestberschuss den Geschéaftsguthaben der Mitglieder
zugewiesen wird.*® § 48 GenG sichert den Mitgliedern einer Genossenschaft eine Teilhabe
an der Entscheidung Uber die Gewinnverwendung; bei dieser Entscheidung sind die Genos-
sen allerdings auch wieder an die Vorgaben des § 19 GenG gebunden, sofern nicht eine

andere Regelung in der Satzung weitere Optionen schafft.

Geht man davon aus, dass Genussrechte beim Jahresabschluss den Jahrestiberschuss®: in
der Gewinn- und Verlustrechnung mindern,®*? weil die eG sie zu Lasten der Ertrage bedient,
dann verhalt sich eine Genussrechtsvergabe und -bedienung neutral zum Recht der Genos-
sen, iiber die Gewinnverwendung zu entscheiden.®®® Denn der ausschlieRlich auf die Mitglie-
der zu verteilende Gewinn ist bereits durch die Ausschittung auf die Genussrechte gemin-
dert,*®* bevor die Generalversammlung dariiber zu entscheiden hat.®® Aus der systemati-
schen Verknupfung von 8 19 GenG und 8 48 GenG ergeben sich somit keine Bedenken ge-

gen die Vergabe von Genussrechten in einer eG.

(bb) Parallelvorschriften

Hinsichtlich der Gewinnverwendung finden sich &hnliche Bestimmungen wie § 19 GenG fir
die AG in 8 58 AktG und fur die GmbH in § 29 GmbHG. Einzelne Autoren vertreten, eine
Vergabe von Genussrechten mit gewinnbezogener Ausstattung sei schon deshalb im Hin-

blick auf § 19 GenG unbedenklich, weil jene Parallelvorschriften aus dem Kapitalgesell-

%89 Beuthien, NZG 2003, 849, 851; ders., GenG, § 19 Rdnr. 2. Dieser nennt § 19 Abs. 1 S. 1 GenG eine Folge-
vorschrift von § 48 Abs. 1 S. 2 GenG.

%9 | ang/ Weidmiiller, GenG, § 19 Rdnr. 2; Beuthien, GenG, § 19 Rdnr. 2.

1 Untechnisch formuliert, den ,Gewinn®.

92 50 auch Schudt, Der Genuf3schein als genossenschaftliches Finanzierungselement, 52 f.; Hadding, ZIP 1984,

1295, 1302; Tomalla, Notwendigkeiten und Mafinahmen der Eigenkapitalbildung, 230; Beuthien, GenG, § 19

Rdnr. 3; Feddersen/ Knauth, Eigenkapitalbildung durch Genuf3scheine, 26.

Inkonsequent sind daher Ansichten, die einerseits ebenfalls von einer Beriicksichtigung der Genussrechte vor

Feststellung des nach § 19 Abs. 1 S. 1 GenG an die Mitglieder zu verteilenden Gewinnes ausgehen, anderer-

seits aber lediglich eine gewinnorientierte Gestaltung zulassen wollen, wie Lehnhoff, Finanzierung von Kredit-

genossenschaften, 14; Blomeyer, ZfgG 1993, 17, 24.

Hierin liegt eine Parallele zur Gewinnausschittung auf die Beteiligung eines stillen Gesellschafters, dazu

Beuthien, NZG 2003, 849, 851 f.

Genussrechtsvergitungen werden also schon im Rahmen der Gewinnermittiung bertcksichtigt, vgl. Buhler,

Zulassigkeit und Eignung, 202.
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schaftsrecht entsprechende Regelungen trafen und eine Genussrechtsvergabe hier jedoch

nie in Frage gestanden habe.®®

Diese Argumentation ist abzulehnen. An einer Vergleichbarkeit der angefiihrten Normen mit
§ 19 GenG mangelt es vor allem, weil die genossenschaftlichen Regelungen deutlich stren-
ger zum Schutz der Mitglieder konzipiert sind. Nach 8§ 19 Abs. 1 S. 1 GenG ,ist* der Gewinn
der genossenschaftlichen Unternehmung zwingend an die Mitglieder zu verteilen.®®” § 29
Abs. 1 S. 1 GmbHG und § 58 Abs. 4 AktG sprechen zwar ebenfalls von einem Anspruch der
Gesellschafter bzw. Aktiondre auf den Jahresiberschuss zuziiglich eines Gewinnvortrags
und abziglich eines Verlustvortrags oder auf den Bilanzgewinn; sie schranken diesen An-
spruch aber direkt wieder ein.®®® Auch sind im Aktienrecht Gewinnabfiihrungsvertrage zuge-
lassen, die u.U. bewirken, dass Gewinne aul3erhalb der AG stehenden Aktionaren ubertra-
gen werden.®® Ferner ist eine Genussrechtsvergabe in der Aktiengesellschaft gemaR § 221
Abs. 3i.V.m. Abs. 1 AktG ausdricklich gesetzlich zugelassen, weshalb ein Verstol3 gegen 8§
58 Abs. 4 AktG von vornherein abwegig erscheint. Dariiber hinaus sind die Mdglichkeiten der
Gewinnverteilung in einer AG und in einer GmbH vielfaltiger als in einer Genossenschaft, wie

der Vergleich von 8§ 58 Abs. 3 AktG und § 29 Abs. 2 GmbHG mit § 20 GenG zeigt.

SchlieRlich ist es schon konzeptionell problematisch, Kapitalgesellschaften mit Genossen-
schaften zu vergleichen. Zwar sind beide korperschaftlich strukturiert; dass aber beispiels-
weise eine Genussrechtsvergabe in der GmbH nie auf Bedenken gestol3en ist, muss fur die
eG keine Bedeutung haben. Aktien- und GmbH-Gesetz unterliegen weder den fir die Ge-
winnverwendung einschlagigen Vorschriften des GenG noch den dem Genossenschaftsrecht
eigenen Prinzipien wie Férderzweck,’® Selbsthilfe’®* und dem Vorrang der Person vor dem

Kapital.”*
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cor Feddersen/ Knauth, Eigenkapitalbildung durch GenuB3scheine, 26.

Dies ergibt sich neben dem Wortlaut auch aus der systematischen Verbindung mit § 18 S. 2 GenG. Auch § 20
GenG ermdglicht keine Regelung in der Satzung, die eine Verteilung des Gewinnes an Nichtmitglieder fest-
legt.

Abweichende statuarische Reglementierungen bzgl. der Verteilung des Gewinnes werden im GenG erst durch
§ 20 GenG ermdglicht.

Gewinnabflihrungsvertrdge werden zwischen zwei Unternehmen geschlossen. Dabei verspricht das eine
Unternehmen, seinen Gewinn vollstdndig an das andere abzufiihren, so § 291 Abs. 1 S. 1 AktG. Wie § 291
Abs. 3 AktG ausdriicklich festlegt, liegt hier kein Verstol3 gegen § 58 AktG vor.

'9°5.0.: Kapitel 2 C. 1. 1. a).

1 5. u.: Kapitel 2 C. 1. 3. a) aa).

%2 Das Kapital soll dienen, nicht herrschen, vgl. Munkner in: Perspektiven fiir die genossenschaftliche Finanzie-
rung, 1, 18. Ferner ist nicht das Kapital, sondern die Personen Trager der Genossenschaft, vgl. Luther, Die
genossenschaftliche AG, 7 f.
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(cc) Harmonisierungsklausel des § 2 Abs. 55. VermB G

Ein anderes Licht auf die systematische Auslegung des 8§ 19 GenG kodnnte die Harmonisie-
rungsklausel des § 2 Abs. 5 5. VermBG werfen. Sie gibt Genossenschaften die Méglichkeit,
unter bestimmten Voraussetzungen Genussrechte in Form von Genussscheinen an Arbeit-
nehmer als vermégenswirksame Leistungen auszugeben.’®® Einer solchen Anlage stehen
auf Seite der Genossenschaft 88 19, 20 GenG nicht entgegen, so 8 2 Abs. 5 5. VermBG
explizit. Fraglich ist nun, wie sich diese Regelung auf die allgemeine Vereinbarkeit von Ge-

nussrechten, die Gewinnberechtigungen enthalten, mit § 19 Abs. 1 S. 1 GenG auswirkt.

Einerseits konnte die Vorschrift des 5. VermBG rein deklaratorischer Natur sein; der Gesetz-
geber ginge dann von vornherein davon aus, dass Genossenschaften gewinnbezogene Ge-
nussrechte ausgeben dirfen. Andererseits kdnnte der Gesetzgeber eben diese Genussrech-
te in einer eG fur unzulassig gehalten haben, weshalb er eine gesetzliche Regelung geschaf-
fen hat, um eine Vergabe nur zu einem bestimmten Zweck (namlich dem der Vermdégensbil-
dung) zu ermdéglichen. Letztlich konnte der Gesetzgeber den speziellen Bereich der Vermo-
gensbildung der Arbeitnehmer in einer Genossenschaft gesondert in § 2 Abs. 5 5. VermBG

geregelt und auf eine allgemeine Stellungnahme verzichtet haben.

Mit diesen Fragen hat sich insbesondere Biihler’® auseinandergesetzt, allerdings ohne ge-
nauer auf die Stellungnahmen des Gesetzgebers einzugehen. Er spricht sich in seiner Un-
tersuchung zunachst gegen einen deklaratorischen Charakter von 8 2 Abs. 5 5. VermBG
aus, weil man dem Gesetzgeber nicht unterstellen kénne, dass er eine bereits von ihm aner-
kannte rechtliche Handhabung nun in einem speziellen Gesetz (quasi wiederholend) nor-
miert. Der Gesetzgeber sei sich offenbar bewusst gewesen, dass gewisse Genussrechtsges-
taltungen mit 88 19, 20 GenG kollidieren koénnten und habe die Vorschrift deshalb zum

Schutze der Arbeitnehmer geschaffen.’®

Zusétzlich zu den von Biuhler vorgetragenen Argumenten ist darauf hinzuweisen, dass bei
Auslegung einer Rechtsnorm im Zweifel immer von einem nicht-deklaratorischen Charakter
ausgegangen werden muss, denn Gesetze werden grundséatzlich nur dort geschaffen, wo

Sachverhalte einer bestimmten Regelung bedurfen.
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S.u.: Kapitel 2 D. II.
Buhler, Zulassigkeit und Eignung, 173 ff.
Buhler, Zulassigkeit und Eignung, 175.
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Der Gesetzgeber machte zunachst tatsachlich keine Angaben Uber seine Intention bei der
Schaffung des § 2 Abs. 5 5. VermBG, was damit zusammenhing, dass die Vorschrift erst im
Verlauf des Gesetzgebungsverfahrens eingefilhrt wurde.”® Auf Betreiben einiger Spitzen-
verbande, inshesondere des Zentralverbandes der genossenschaftlichen GroRhandels- und

Dienstleistungsunternehmen,”’

nahm die Bundesregierung die Norm als 8§ 2 Abs. 2 4.
VermBG in den Gesetzesentwurf mit auf und das Kabinett verabschiedete ihn. Die Verbande
hatten zuvor betont, dass sie Beteiligungen von Arbeitnehmern durch Genussrechte und
stille Beteiligungen wegen 88 19, 20 GenG fir unzuldssig hielten, wenn die Arbeitnehmer fur
eine Forderung seitens der Genossenschaft nicht in Frage kamen und deshalb keine Mitglie-
der werden konnten.”®® Dieser Meinung hat sich der Gesetzgeber (des VermBG) im Laufe

des Gesetzgebungsverfahrens angeschlossen.’®

Durfen Genossenschaften also keine Genussrechte vergeben und hat der Gesetzgeber nur
fur den Bereich der Vermogensbildung durch Arbeithehmer eine Ausnahmeregelung™® ge-

schaffen?

Der Gesetzgeber erlieR das 4. VermBG'*! mit der Intention, Arbeitnehmer (auch von Genos-
senschaften) durch Kapitalbeteiligung besser in die entsprechenden Unternehmen zu integ-
rieren und auf die Weise ihre Motivation, Mitverantwortung und Selbststandigkeit zu for-
dern.”*? Um dieses Ziel zu erreichen, stellt er Genossenschaften und ihren Arbeitnehmern

u.a. Genussrechte und stille Beteiligungen fir die Vermoégensbildung anheim. § 2 Abs. 5 5.

% sjehe dazu die Begriindung des Gesetzgebers in BT-Drucks. 10/337, 1 ff.

97 Kurz: ZENTGENO. Dieser fusionierte im Jahre 1992 mit der Bundesvereinigung Deutscher Einkaufs- und
Verbundgruppen des Handels (BEV) zum Zentralverband Gewerblicher Verbundgruppen e.V.
%8 Sehr instruktiv zur Initiative der Verbande bei Schaffung des heutigen § 2 Abs. 5 VermBG Aschermann, Die
eingetragene Genossenschaft, 62 f.
Siehe dazu den Bericht des Ausschusses fur Arbeit und Sozialordnung zu dem von der Bundesregierung
eingebrachten Entwurf eines Gesetzes zur Férderung der Vermdégensbildung der Arbeithehmer durch Kapital-
beteiligungen (Vermdgensbeteiligungsgesetz) vom 5. Dezember 1983, abgedruckt in: BT-Drucks. 10/733, 5:
.Bei einem Teil der Genossenschaften, insbesondere bei gewerblichen Waren- und Dienstleistungsgenossen-
schaften, ist eine Beteiligung der Arbeitnehmer in Form des die Mitgliedschaft voraussetzenden Geschéfts-
guthabens bei der Genossenschaft nicht méglich, weil sie deren Forderleistungen (z.B. fur Einzelhandler,
Handwerker, Angehdorige eines freien Berufs) selbst nicht in Anspruch nehmen kdnnen. Bei Genossenschaf-
ten jeder Art ist eine Beteiligung der Arbeitnehmer in anderen Formen, die mit einem Recht am Gewinn ver-
bunden sind, nicht mdglich, weil nach 8§88 19, 20 des Genossenschaftsgesetzes der Gewinn der Genossen-
schaft grundsatzlich nur an die Mitglieder verteilt werden darf. Durch den neuen Absatz 2 in § 2 4. VermBG
werden an Arbeitnehmer-Beteiligungen jeder Art in den gewinnbeteiligten Formen des GenuR3scheins, des
Genufrechts, der stillen Beteiligung und des partiarischen Darlehens von der Regelung in 8§ 19, 20 des Ge-
nossenschaftsgesetzes in den Féllen ausgenommen, in denen die Arbeitnehmer solche Beteiligungen mit
vermdgenswirksamen Leistungen erwerben.”.
Buhler (Zulassigkeit und Eignung, 176) prift auch, ob die Regelung des § 19 GenG durch die Schaffung des §
2 Abs. 5 5. VermBG modifiziert wurde — was jedoch recht abwegig erscheint — und schlussfolgert letztlich rich-
tig, dass einer Vorschrift, die speziell fur die Vermégensbildung von Arbeitnehmern (6ffentliches Recht) ge-
schaffen wurde, keine derartige Reichweite unterstellt werden kann.
Die Vorschrift des § 2 Abs. 5 5. VermBG war bereits im 4. VermBG von 1983 (BGBI. I, 1592 ff.) in gleicher
Form in § 2 Abs. 2 enthalten.
Siehe dazu die Begriindung des Gesetzgebers in Bundesanzeiger 10/337, 10.
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VermBG legt die Vereinbarkeit dieser Anlageformen mit 88§ 19, 20 GenG fest. Wahrscheinli-
cher als die Absicht, eine Aussage Uber die allgemeine Zulassigkeit von Genussrechten etc.
in Genossenschaften treffen zu wollen, ist, dass er verbindliche Regeln fir Arbeithnehmerbe-

teiligungen schaffen und den Bereich der Vermoégensbeteiligung rechtssicher regeln wollte.

So kdnnte er z.B. Nachteile fur Arbeitnehmer zu verhindern versucht haben: Angenommen
man geht grundsétzlich von einer Zulassigkeit gewinnbezogener Genussrechte im Hinblick
auf 8 19 Abs. 1 S. 1 GenG aus. Wegen der mannigfachen Ausgestaltungsmaglichkeiten wa-

re durchaus eine Genussrechtsgestaltung mit folgendem Inhalt méglich:

.Die Genussrechte nehmen wie Geschaftsguthaben am Bilanzgewinn der Gesellschaft teil.
Berechnungsgrundlage ist der Uberschuss der Aktivposten (iber die Passivposten in der Jah-
resabschlussbilanz, unter Berlicksichtigung einer eventuellen Zuschreibung von Betragen zu
der gesetzlichen Riicklage und anderen Ergebnisricklagen sowie zu- bzw. abzilglich beste-

hender Gewinn- und Verlustvortrage.”

Diese Gestaltung entspricht exakt dem Gewinnbegriff des § 19 Abs. 1 S. 1 GenG"*® und wa-
re selbst nach hier vertretener Auffassung nicht mehr mit dieser Vorschrift vereinbar, wirde

aber im Rahmen des VermBG ausnahmsweise nach § 2 Abs. 5 5. VermBG zulassig sein.

uUnd so erklart sich die ratio dieser Vorschrift. Sie soll die Arbeitnehmer bei extremen Ge-
nussrechtsgestaltungen vor Unwirksamkeit des Genussrechtsvertrages schitzen. Die Un-
wirksamkeit kann dazu fuhren, dass eine Ausschittung auf das Genussrechtskapital gegen §
19 Abs. 1 S. 1 GenG verstol3en wirde und deshalb nicht vorgenommen werden konnte. Dies

wiederum ginge zu Lasten der Arbeitnehmer.

Ferner bezieht sich 8 2 Abs. 5 5. VermBG nicht nur auf Genussrechte in Form der Genuss-

scheine, sondern beispielsweise auch auf stille Beteiligungen an Genossenschaften. Rechtli-

714

che Bedenken gegen diese sind in der Literatur langst ausgerdaumt’™" und niemand wirde

dies — aufgrund der Regelung des § 2 Abs. 5 5. VermBG — wieder in Frage stellen.”**

3 ygl. oben Kapitel 2 C. I. 2. a) bb) (5) (a).

"4 Beuthien, GenG, § 19 Rdnr. 24; Lang/ Weidmdiller, GenG, § 1 Rdnr. 100.

" Siehe dazu insbesondere Kommentierung im Lang/ Weidmuller (GenG, § 1 Rdnr. 100 und § 19 Rdnr. 8), die
in der Genussrechtsvergabe durch Genossenschaften grundsatzlich einen Verstol3 gegen 8 19 Abs. 1 S. 1
GenG sieht, die stille Beteiligung an einer Genossenschaft aber anerkennt.
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Zudem hat der Gesetzgeber des VermBG wohl nicht auf eine entsprechende Regelung hin-
sichtlich § 58 Abs. 4 AktG und 29 GmbHG fir die AG und die GmbH verzichtet, weil er die
Genussrechte in Kapitalgesellschaften fir zulassig erachtet hat und in der eG nicht. Die Re-
gelung erfolgte vielmehr, weil der Wortlaut von 8§88 19, 20 GenG strenger ist als der der Vor-
schriften des Kapitalgesellschaftsrechts und weil die Gefahr bestand, dass &ufRerst variabel
gestaltbare Anlageformen, wie die stille Gesellschaft und die Genussrechte, in Einzelfallen
mit diesem kollidieren konnten. Unwirksamkeiten sollten nicht zu Lasten der Arbeitnehmer

gehen.

Fur die hier vertretene Ansicht spricht ferner, dass der Gesetzgeber die Norm des heutigen §
2 Abs. 5 5. VermBG ausdriicklich ,ohne Anderung des Genossenschaftsgesetzes*’*® ge-
schaffen hat. Die Vorschriften der 88 19, 20 GenG und die Grundsatze uber die genossen-
schaftliche Gewinnverteilung und eine Gewinnverwendung im Sinne des Foérderzweckes

bestehen deutlich langer als das 4. VermBG.

Umgekehrt kann man aus § 2 Abs. 5 5. VermBG auch nicht auf eine allgemeine Zulassigkeit
von Genussrechten in Genossenschaften schlieBen.””” Diese Norm trifft eine Sonderrege-
lung fiir die Arbeitnehmervermégensbeteiligung und -bildung —"*® allgemeine Konsequenzen
fur die Vereinbarkeit von gewinnbezogenen Genussrechten mit 88 19, 20 GenG lassen sich

der Vorschrift nicht entnehmen.”®

Weder aus einer Parallele zum Aktien- und GmbH-Gesetz noch aus der Harmonisierungs-
klausel des 8 2 Abs. 5 5. VermBG lassen sich Schliisse auf die Vereinbarkeit einer Vergabe
von gewinnbezogenen Genussrechten mit § 19 Abs. 1 S. 1 GenG ziehen. Die systematische
Verknupfung von § 19 Abs. 1 S. 1 GenG mit § 48 Abs. 1 S. 2 GenG spricht demgegentber

nach hier bevorzugter Auslegung des Wortlauts nicht gegen eine Genussrechtsvergabe.

** BT-Drucks. 10/733, 5.

"7 Zu diesem Schluss kommt auch Blomeyer, ZfgG 1993, 17, 24.

"8 Eine Entscheidung dariber, ob § 2 Abs. 5 5. VermBG fiir den Teilbereich der Vermdgensbildung und Vermo-
gensbeteiligung von Arbeitnehmern nur klarstellende oder ausnahmsweise regelnde Funktion hat, ist fir diese
Untersuchung nicht von Bedeutung.

9 30 im Ergebnis aber mit anderer Begriindung auch Buhler, Zulassigkeit und Eignung, 180. A.A. die arbeits-
und steuerrechtliche Literatur: Huber in: Kittner, Personalhandbuch 2006, Mitarbeiterbeteiligung, Rdnr. 43;
Treiber in: Ebling, Blimich — EStG, KStG, GewStG, § 2 VermBG 5 Rdnrn. 140 f. Huber meint, ohne die Rege-
lung des 8 2 Abs. 5 5. VermBG wére den Genossenschaften die Vergabe von gewinnabhéangigen Vermo-
gensbeteiligungen, wie stillen Beteiligungen, partiarischen Darlehen und Genussrechten verwehrt. Auch Trei-
ber spricht von einer ,erdffneten Moglichkeit" des Erwerbs von Vermdgensbeteiligungen trotz gesetzlicher und
statuarischer Hindernisse, was ebenfalls auf eine grundsatzlich ablehnende Haltung hindeutet.
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(c) Teleologie

8 19 GenG soll manchen zufolge sicherstellen, dass die eG ihren Gewinn an die Mitglieder
verteilt oder im Sinne satzungsmagig festgelegter Zwecke, die mit dem genossenschaftli-
chen Foérderauftrag konform gehen, verwendet oder ihn dazu in der Genossenschaft be-
lasst.”® Letzterem ist nicht zuzustimmen. § 19 GenG verfolgt nicht den Zweck, die Ausschiit-
tung erwirtschafteter Gewinne an Dritte vollig zu verbieten.”** Richtigerweise ist § 19 GenG
immer im Lichte des Forderzwecks zu sehen, weil diese Vorschrift eine Auspragung davon
ist. Wenn die eG also zum Erhalt ihrer Forderfahigkeit Genussrechte ausgibt, muss sie zwar
die Schutzmechanismen des § 19 Abs. 1 S. 1 GenG beriicksichtigen —"?* iberdehnen sollte
sie sie aber nicht. Solange es dem Foérderzweck nicht zuwider verlauft, kbnnen Gewinne den
Mitgliedern oder den Riicklagen und Uberschiisse auch Nichtmitgliedern zugeschrieben

werden.

Ferner regelt 8 19 GenG das Innenverhdltnis der Genossenschaft, wahrend die Auf3enbe-
ziehung zu Dritten unberiihrt bleibt.”?® Innerhalb der eG verhindert diese Vorschrift, dass der

724

Vorstand Ubermafig Ricklagen anhauft,” vor allem mit Betrdgen, die nicht benétigt wer-

den, um die Férderung der Mitglieder in Zukunft zu sichern.”®

AuRRerdem ist sie (s.0.) eine Folgevorschrift zu § 48 Abs. 1 GenG. Das Recht der General-
versammlung, tUber die Gewinnverwendung zu entscheiden, engt 8 19 Abs. 1 S. 1 GenG nur
insoweit ein, als eine dem Gesellschaftszweck widersprechende Verwendung des Gewinns
beschlossen wird.”* Dass auch eine dem Férderzweck entsprechende Uberschussausschiit-
tung an Dritte untersagt sein soll, lasst sich dem Zweck des § 19 GenG nicht entnehmen.

Entsprechend steht dieser einer Genussrechtsvergabe in einer eG nicht entgegen.

2% Miiller, GenG, § 19 Rdnr. 3.

2L Beuthien, NZG 2003, 849, 852; a.A. Lang/ Weidmiiller, GenG, § 19 Rdnr. 8.

22 7u weit geht allerdings die im Ergebnis zu unterstiitzende Ansicht von Aschermann (Die eingetragene Genos-
senschaft, 70), der die Forderzweckkonformitat allein von der Entscheidung der Mitglieder abhangig macht,
weil diese — was fiir sich betrachtet zutrifft — Herren des Foérderzwecks sind. Auch der Entscheidungsbefugnis
der Mitglieder sind aber gerade durch den Forderzweck und Vorschriften wie § 19 GenG inhaltliche Grenzen
gesetzt.

'3 Beuthien, GenG, Rdnrn. 6 und 31.

’2% Beuthien, NZG 2003, 849, 852; ders. AG 2006, 53, 57.

25 Beuthien, GenG, § 19 Rdnr. 2.

2% Miiller, GenG, § 19 Rdnr. 3; a.A. Aschermann, Die eingetragene Genossenschaft, 70.
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(d) Historie

Die nach Erlass des Gesetzes betreffend die Erwerbs- und Wirtschaftsgenossenschaften im
Jahre 1889'% zum Genossenschaftsrecht erschienene Literatur interpretierte die Vorschrif-
ten der 88 19, 20 GenG streng am Wortlaut des § 19 Abs. 1 S. 3 und Abs. 2 GenG orientiert:

Gewinne, die nicht den Reservefonds’®

zugeschrieben werden sollten, seien nach diesen
Vorschriften nicht an die Mitglieder auszuschiitten, sondern den Geschaftsguthaben gutzu-
schreiben.”® Uber eventuelle Gewinnausschiittungen oder Gewinnbeteiligungen an/von
Nichtmitglieder(n) stellte man — soweit ersichtlich — keine Uberlegungen an.”® Hieraus las-
sen sich also kaum Schliusse auf Zulassigkeit oder Unzulassigkeit von gewinnbezogenen

Genussrechten ziehen.

Allerdings hat sich das Reichsgericht in einer frihen Entscheidung zum Genossenschaftsge-

setz™

zur Regelung des § 19 GenG geauliert. Das Gericht hatte dartiber zu entscheiden, ob
die Mitglieder einer Genossenschaft nach dem Genossenschaftsgesetz einen unbedingten
Anspruch auf vollstandige Verteilung des Bilanzgewinns haben. Es verneinte den Anspruch
vor allem im Hinblick auf die damalige Vorschrift des § 46 GenG (heute § 48 GenG), die der
Generalversammlung ein Recht zur freien EntschlieBung tber die Gewinnverwendung in den
Grenzen von Statut und Férderzweck zugestand.”®* Der Gewinnbegriff des § 19 GenG meine
im Zusammenhang mit 8 46 GenG a. F. den Betrag des Gewinnes, ,der nach dem Be-
schlusse der Generalversammlung unter die Genossen verteilt werden soll.“”*® Diese Auffas-

sung néhert sich stark an den oben befiirworteten ,engen Gewinnbegriff*’** an.

Auch das Reichsgericht geht, wie hier ebenfalls vertreten, von einer Beschrankung des Ge-
winnverwendungsrechts aus. Im Ergebnis hat besagtes Urteil die weit reichenden Kompe-

tenzen der Generalversammlung bei der Gewinnverwendung jedoch gestarkt.

27 Zu seiner Entstehung und zur Entwicklung des Rechtsbegriffs ,Genossenschaft‘ vgl. Schulze in: FS Dilcher,

225, 225 ff.
8 Nach geltendem Recht: ,Sonstige oder Ergebnisriicklage”.
29 Deumer, Das Recht der eG, 207; Waldecker, Die eingetragene Genossenschaft, 277. Laut Waldecker schlos-
sen in dieser Zeit besonders die Raiffeisengenossenschaften die Uberweisung an die Mitglieder aus und leg-
ten fest, dass die Gewinne den Reservefonds zuzuschreiben waren.
Dazu Deumer, Das Recht der eG, 207 f., 252 ff.; E.Meyer, GenG, § 19 Anm. 1; Parisius/ Cruger, GenG, 2.
Auflage, 8 19 Kapitel | f.; Waldecker, Die eingetragene Genossenschaft, 277 ff. Auch Mitte des 20. Jahrhun-
derts war dies noch nicht der Fall, vgl. Schmidt, Die Genossenschaft, 39 f., 129 ff.; Henzler, Der genossen-
schaftliche Grundauftrag, 175, 182 ff.; Paulick, Das Recht der eG, 282 ff.; ders., Die eG als Beispiel, 117 ff. In
zuletzt genannter Veréffentlichung aus dem Jahre 1954 unterstreicht Paulick, dass der haufigere Fall genos-
senschaftlicher Gewinnverwendung eine durch die Satzung ermdglichte Zuschreibung zum Genossenschafts-
vermdgen sei.
Urteil des 3. Zivilsenats vom 10. Méarz 1896, Rep. Ill. 384/95, RGZ 37, 18 ff..
"*2 RGZ 37, 18, 19 1.
" RGZ 37, 18, 20.
3 5.0.: Kapitel 2 C. 1. 2. a) bb) (5) (a) (bb).
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In diese Richtung ging auch ein 18 Jahre spater vom Kammergericht verkiindetes Urtell, in
dem der Mitgliederversammlung das Recht zugesprochen wurde, Gewinne an die Erben

verstorbener Mitglieder auszuzahlen.”®

Im Ergebnis deutet die historische Auslegung von 8 19 GenG eher auf eine differenzierte
Sichtweise des Gewinnbegriffs und auf ein starkes Recht der Generalversammlung bei der
Gewinnverwendung hin. Ein pauschales Verbot der Gewinnbeteiligung Dritter, egal welcher

Art, kann vorliegender Rechtsprechung und Literatur nicht entnommen werden.

(e) Zusammenfassung

Eine Vergabe von gewinnbezogenen Genussrechten verstt3t, nach Auslegung des Wortlau-
tes von 8 19 Abs. 1 S. 1 GenG und insbesondere des Begriffs ,Gewinn®, nur bei extremen
Gestaltungen gegen diese Vorschrift. In der Regel liegt kein Versto3 vor, weil Ausschittun-
gen an Genussrechtsinhaber bereits bei der Ermittlung des nach 8 19 Abs. 1 S. 1 GenG zu
verteilenden Gewinns berlcksichtigt sind. Aus der systematischen Verknipfung mit § 48
GenG ergeben sich ebenso wenig Bedenken gegen Genussrechtsvertrage mit gewinnbezo-
gener Gestaltung wie aus der Harmonisierungsklausel des § 2 Abs. 5 VermBG. Ein Ver-
gleich mit den entsprechenden Regelungen fir die Kapitalgesellschaften liefert keine
Schlisse fur die Gewinnverwendung in einer eG, weil sich Kapitalgesellschaften zu sehr von
den Genossenschaften unterscheiden. In teleologischer Hinsicht ist 8§ 19 GenG immer im
Lichte des Forderzwecks zu sehen und eine Genussrechtsvergabe ist dann unbedenklich,
wenn die Uberschiisse forderzweckdienlich verwendet werden. Auch die historische Ausle-
gung spricht nicht gegen Vereinbarkeit der Vergabe von Genussrechten mit Gewinnbezug

durch eine eG.

(6) Zwischenergebnis

Eine Genossenschaft kann trotz der Vorschrift des § 19 GenG Genussrechte vergeben, die
gewinnorientiert, gewinnabhangig oder gewinnbeteiligt ausgestaltet sind. Theoretisch sind
aber auch extreme Genussrechtsgestaltungen moglich, die gegen diese Norm verstofZen.
Der Gewinnbegriff des 8 19 Abs. 1 S. 1 GenG ist eng auszulegen — der Gesamtwortlaut die-

ser Vorschrift restriktiv. Der Forderzweck muss bei jeder Auslegung Berlcksichtigung finden.

%5 KG OLGRspr 32, 130, 130 f.
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Wenn die Genossenschaften fortan Genussrechte ausgeben, sollten sie in den Bedingungen
nicht von einer ,Beteiligung und Orientierung am“ oder ,,Abhéngigkeit vom Gewinn“ spre-
chen, damit sie einer mdglichen Kollision mit § 19 GenG entgegenwirken. Vielmehr sollten

sie sich auf den Jahrestiberschuss beziehen.

b) Gewinnverteilungsregelung des § 91 GenG

Im Stadium der Aufldsung verstoR3en die vielfaltigen Gestaltungsformen von Genussrechten
in Genossenschaften nicht gegen die dann einschlagigen 88 78 ff. GenG. Bedenken ergeben

sich zwar aus 8§ 91 GenG,; sie greifen aber letztlich nicht durch.

aa) Inhaltliche Regelung des § 91 GenG

Nach § 91 Abs. 1 S. 1 GenG erfolgt die Verteilung des Vermégens ,unter die Mitglieder” im
Falle der Auflésung (aber erst nach Ablauf eines Sperrjahrs, vergleiche § 90 Abs. 1 GenG)
bis zum Gesamtbetrag der auf Grund der Erdffnungshbilanz ermittelten Geschéftsguthaben
nach deren Verhdltnis zueinander. Die Vorschrift ist in der Genossenschaftsrechtsreform
2006 sprachlich an die Regelung des § 89 S. 2 GenG angepasst worden, in der klargestellt
wurde, dass die Liquidatoren im Laufe des Liquidationsverfahrens alljahrlich eine Eroff-
nungsbilanz, einen vollstdndigen Jahresabschluss und einen Lagebericht aufstellen mus-
sen.” Nach § 91 Abs. 3 GenG kann die Satzung sowohl hinsichtlich des Ob als auch bzgl.

des Wie der Verteilung eine von Abs. 1 und 2 abweichende Regelung treffen.

bb) Genussrechte und die Vorschrift des § 91 GenG

737

Neben einer Gewinnbeteiligung ist auch eine ggf. zusatzliche’" Beteiligung am Liquidations-

erlds eine denkbare und nicht uniibliche Gestaltung von Genussrechtsvertragen.’®

% Dazu die Regierungsbegriindung, BT-Drucks. 16/1025, 94.

3" Eine kumulative Beteiligung am Gewinn und am Liquidationserlés wird man in der Praxis weniger haufig vor-
finden, weil entsprechende Ausschuttungen auf derartig gestaltete Genussrechte das Einkommen der Gesell-
schaft nicht mindern, vgl. 8 8 Abs. 3 S. 2 KStG; dazu Rengers in: Ebling, Blimich — EStG, KStG, GewStG, § 8
KStG Rdnrn. 200 ff. Diese Vorschrift ist auch auf Genossenschaften anzuwenden, vgl. Rengers in: Ebling,
Blumich — EStG, KStG, GewStG, § 8 KStG Rdnr. 193.

8 5.0.: Kapitel 1 B. I.

128



(1) Wortlaut

Um das Spektrum der Kapitalgeber zu erweitern, sollen auch Nichtmitglieder der Genossen-
schaft Genussrechte erhalten. Diese Vorgehensweise verbessert zwar die Liquiditat des Un-
ternehmens, kann aber auch ein Versto3 gegen § 91 GenG beinhalten. Nach dessen Wort-

739

laut darf das Vermogen der Genossenschaft in der Auflésung™ (nur) unter die Mitglieder

verteilt werden.

Der Begriff des Vermdgens ist schon vom Ansatz her deutlich weiter als der des Gewinnes in
8§19 Abs. 1 S. 1 GenG. Spricht man im Zusammenhang mit Genussrechten von einer Betei-
ligung am Liquidationserlés, so meint man den Uberschuss, der sich nach Umwandlung der
Aktiva in verteilungsfahige Vermogenspositionen, nach Erfullung der Verbindlichkeiten und
nach Bezahlung der Kosten fiir die Liquidation ergibt.”*° In diesem ist auch der Abwicklungs-
gewinn bzw. -verlust enthalten, welcher sich aus einem Vergleich zwischen dem Uberschuss
und dem Reinvermégen vor Beginn und nach Durchfiihrung der Liquidation ergibt.”** Der
Liguidationserlés im Genossenschaftsrecht meint also den an die Genossen auszukehren-

den Liquidationsiberschuss.

Daher wird man nicht im obigen Sinne argumentieren kénnen, der Anspruch der Genuss-
rechtsglaubiger sei bereits bertcksichtigt, wenn das an die Mitglieder zu verteilende Vermo-
gen (8 91 GenG) feststeht. Der Liguidationserlésanspruch des Genussrechtsinhabers ist mit

h’*? eines Mitglieds gleichzusetzen.”*® Daher scheint es, als ob § 91

dem Vermoégensanspruc
GenG einer Gestaltung von Genussrechten, die einen Anspruch auf den Liquidationserlos
gewdahrt, entgegenstédnde. Dies hatte zumindest die Unwirksamkeit der entsprechenden

Klausel, ggf. die des gesamten Genussrechtsvertrages zur Folge.

Zwar kann die Genossenschaft (ahnlich wie in 88 19 Abs. 2, 20 GenG) nach § 91 Abs. 3
GenG durch eine Regelung in der Satzung die Verteilung des Vermdgens ausschlieRen oder

ein anderes Verhdltnis fur die Verteilung bestimmen. Eine Beteiligung der Genussrechtsin-

39 Die Liquidation ist vom Sonderfall der Insolvenz abgesehen eine notwendige Folge der Auflésung, vgl. Lang/

Weidmdller, GenG, § 87 Rdnr. 1.
% Groh, BB 1993, 1882, 1890.
"1 siehe dazu auch eine Entscheidung des Bundesfinanzhofes aus dem Jahre 1971, abgedruckt in: BFHE 104,
163, 163 ff., die sich ausfuhrlich mit dem Abwicklungsgewinn und seiner Berechnung auseinandersetzt.
Damit ist kein eventueller Anspruch der Mitglieder auf die Vermogensverteilung gemeint, weil ein solcher nach
allgemeiner Ansicht nicht besteht, vgl. Muller, GenG, § 91 Rdnr. 8; Lang/ Weidmuller, GenG, § 91 Rdnr. 6.
Hier geht es um den Anspruch auf einen Teil des Vermdgens.
So kann auch die Vermégensverteilung unter den Mitgliedern nicht vor Tilgung oder Deckung der Schulden
der Genossenschaft erfolgen, vgl. § 90 Abs. 1 GenG, was von besonderem Interesse ist, wenn man auf die
Eigenschaft des Genussrechts als Verbindlichkeit abstellt.
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haber am Liquidationserlés kann freilich weder durch einen statuarischen Ausschluss der
Vermogensverteilung noch durch eine Anderung des Verteilungsverhéltnisses erreicht wer-

den.

Ingesamt spricht der Wortlaut des § 91 Abs. 1 GenG dagegen, Dritte Giber Genussrechte am
Liguidationserlts teilnehmen zu lassen. Anderweitige Gestaltungen in der Satzung sind bei

isolierter Betrachtung des Wortlautes nicht méglich.

(2) Systematik und Zweck

Die Vorschrift des § 91 GenG ist dem sechsten Abschnitt des GenG, namentlich den Vor-
schriften Gber Auflésung und Nichtigkeit der Genossenschaft zugeordnet. Wéahrend zur Zeit
des Bestehens der Genossenschaft der Forderzweck das Grundprinzip allen genossen-
schaftlichen Handelns ist, entfallt dieser ab der Auflésung der Gesellschaft.”** Von da an ist
der Gesellschaftszweck nicht mehr auf die Férderung des Erwerbs oder der Wirtschaft der

745

Mitglieder oder deren soziale und kulturelle Belange gerichtet,”” sondern allein auf die Ab-

wicklung des Geschéftsbetriebes.”*®

Welche Tétigkeiten von diesem neuen Gesellschafts-
zweck gedeckt sind, ergibt sich aus 8 88 GenG. Danach ist es die Aufgabe der Liquidatoren,
laufende Geschafte zu Ende zu fuhren, die Verbindlichkeiten der aufgeldsten Genossen-
schaften zu erfillen und Forderungen dieser einzuziehen sowie ihr Vermdgen in verteilungs-
fahige Mittel umzusetzen. Die Liquidatoren haben dazu im Rahmen des Liquidationszwecks

747

Vertretungsmacht™’ und kénnen im Namen der Genossenschaft, die ihre Rechtspersénlich-

48 quch neue Geschafte abschlieRen.™®

keit auch im Stadium der Liquidation nicht einbaf3t,
Ebenso wie die 88 19, 20 GenG im Lichte des Forderzwecks zu sehen sind, ist bei Ausle-
gung der Vorschriften der 88 78 ff. GenG immer der Liquidationszwecks zu bericksichtigen.
Zwar gibt dieser die Art der zuldssigen Geschéfte vor — von seiner Konzeption her ist er in-

des rechtsformneutral,”® also auch genossenschaftsrechtsneutral. Demnach geht auch die

* Beuthien, GenG, § 87 Rdnr. 1.

™ Siehe dazu auch § 87 Abs. 1 GenG, der besagt, dass fur die Rechtsverhéltnisse der Genossenschaft und
ihrer Mitglieder fortwahrend die Vorschriften der 88 17 bis 51 GenG, nicht also §§ 1 ff. GenG anzuwenden
sind.

4 Lang/ Weidmiiller, GenG, § 87 Rdnr. 1; Milller, GenG, § 87 Rdnr. 1; Beuthien, GenG, § 87 Rdnr. 1; fir die AG
vgl. auch RGZ 15, 102, 103 ff. und fur die GmbH BGHZ 14, 163, 168.

4" Beuthien, GenG, § 88 Rdnr. 5; Lang/ Weidmiiller, GenG, § 88 Rdnr. 6.

8 Muller, GenG, § 87 Rdnr. 2.

9 vgl. § 88 S. 2 GenG.

0 Miiller, GenG, § 91 Rdnr. 3; Beuthien, GenG, § 91 Rdnr. 1. Siehe dazu auch die Vorschrift des § 92 GenG,
die allein den Zweck verfolgt, einen Verbleib von Vermdgenspositionen in der aufgelésten Gesellschaft zu
vermeiden.
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von 8§ 91 Abs. 3 GenG gegebene Satzungsfreiheit grundséatzlich nur so weit, wie es der Li-
quidationszweck zuléasst. So ware beispielsweise eine Satzungsregelung, die einen Verbleib
des Vermogens in der aufgeldsten Gesellschaft bestimmt, zweckwidrig. Im Gegensatz dazu
sind statuarische Bestimmungen, die eine Verteilung des Vermoégens an Dritte bestimmen,
nicht liquidationszweckwidrig. Daflr spricht zundchst die Vorschrift des § 92 GenG in zweier-
lei Hinsicht. Zum einen bestimmt sie, dass ein in der aufgeldsten Genossenschaft verblei-
bendes Vermogen, das nicht verteilt werden kann, der Gemeinde zuféllt, in der die Genos-
senschaft ihren Sitz hat. Insofern sieht das Gesetz selbst eine Drittzuweisung vor. Aul3erdem
hei3t es in S. 1 der Vorschrift ferner ,sofern dasselbe (das Vermdgen) nicht durch die Sat-
zung einer natdrlichen oder juristischen Person zu einem bestimmten Zweck Uberwiesen ist".
Hier zeigt sich die Rechtsformneutralitat des Liquidationszwecks; die Satzung kann also
Drittbegtinstigungen vorsehen, ohne dass eine Verwendung der Mittel zur Forderung des

Genossenschaftswesens oder zu gemeinniitzigen Zwecken einschrankend bestimmt wird.”*

Zum Teil wird eben dies mit der Begriindung abgelehnt, jegliche Vermégensverteilung muis-
se immer auch mit den genossenschaftsimmanenten Grundprinzipien vereinbar sein.”*? Eine
derartige Argumentation lasst die oben beschriebene Zweckanderung im Stadium der Liqui-

dation freilich unberticksichtigt und ist daher abzulehnen.

Systematische und teleologische Gesichtspunkte deuten darauf hin, dass nach § 91 Abs. 3
GenG statuarische Abweichungen von der Gewinnverteilung an die Mitglieder auch zuguns-

ten Dritter ohne Zweckbindung moglich sind.

(3) Zwischenergebnis

Sofern eine Genossenschaft eine entsprechende Satzungsregelung trifft, steht § 91 GenG
einer Vergabe von am Liquidationserlos beteiligten Genussrechten nicht entgegen. Win-
schenswert ware dennoch eine sprachliche Anpassung des § 91 Abs. 3 GenG, der sich in
seiner derzeitigen Fassung nicht in die Systematik der Vorschriften der 88 87, 88, 90, 92
GenG einfugt und nicht auf eine umfangreiche Dispositionsméglichkeit hinsichtlich der Ver-

mdgensverteilung bei der Gestaltung der Satzung hindeutet.”

81 50 auch Beuthien, GenG, § 91 Rdnr. 1.
2 Miiller, GenG, § 91 Rdnr. 3.
®% Dies ist auch Milller (GenG, § 91 Rdnr. 3) zuzugestehen.
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¢) Zusammenfassung

Die genossenschaftlichen Gewinnverteilungsregelungen der 88 19, 20 GenG und 8§ 91 GenG
verbieten der eG nicht, Genussrechte zu vergeben, die gewinnorientiert, gewinnabhangig
oder gewinnbeteiligt ausgestaltet sind und/oder die eine Beteiligung am Liquidationserlos

gewahren.

Im Hinblick auf 88 19, 20 GenG sollten Genossenschaften bei kiinftigen Genussrechtsgestal-
tungen eine Beteiligung am ,Jahresiberschuss* gewéahren; damit beugen sie eventuellen

Unwirksamkeitseinreden bei extremen Genussrechtsgestaltungen vor.

Die Vorschrift des § 91 Abs. 3 GenG sollte der Gesetzgeber sprachlich weiter fassen, damit
die weit reichenden Gestaltungsmoglichkeiten der Genossenschaft bei der Vermdgensvertei-

lung in der Liquidation transparenter wird.

3. Genossenschaftliche Grundprinzipien

Wahrend sowohl der Forderzweck als auch die Gewinnverteilungsregeln gesetzlich festge-
schrieben sind, liegen dem Genossenschaftsrecht auch nicht normierte Prinzipien, nament-
lich Selbsthilfe, Selbstverwaltung und Selbstverantwortung zugrunde.”* Diese geben der
Genossenschaft — neben dem Forderzweck — ihren eigentiimlichen Charakter und sind
selbst aus einem (berpositiven’® Genossenschaftsbegriff’*® abgeleitet worden.”®’ Dieser
Begriff existiert und existierte neben den normierten Genossenschaftsbegriffen,”® weil sich
das Wesen der Genossenschaft nicht auf die in 8 1 Abs. 1 GenG normierten Merkmale redu-

Ziert, was sich vor allem anhand der Entwicklung der Genossenschaft erklaren lasst.

Nach Paulick”® ist die Genossenschaft ,in erster Linie ein 6konomisches, soziologisches,
sozialethisches Gebilde, das sich in seinen wesentlichen Grundziigen auf3erhalb der Ge-
setzgebung zu einer Wirtschafts- und Lebensform entwickelt hat, lange bevor der Gesetzge-

ber es unternahm, fir sie ein eigenes Rechtskleid zu schaffen und ihre Verhaltnisse rechtlich

754

e Dazu sehr instruktiv Paulick, Das Recht der eG, 5 ff.; ders., Die eG als Beispiel, 1 ff.

Zum Uberpositiven Genossenschaftsbegriff siehe Paulick, Das Recht der eG, 4 f.; zum tberpositiven Genos-
senschaftsrecht mit Bezugnahmen auf den Uberpositiven Genossenschaftsbegriff siehe den Beitrag von Klu-
ge, ZfgG 1957, 183, 183 ff.

Zur Entwicklung des heutigen Genossenschaftsbegriffes siehe Schulze in: FS Dilcher, 225, 233 ff.; Paulick,
Das Recht der eG, 3 f.

Paulick, Das Recht der eG, 5 ff.; Beuthien, GenG, 8§ 1 Rdnr. 30.

Zur Geschichte und zu den Aufgaben des Begriffes Genossenschaft vgl. Dilcher in: Recht, Gericht, Genos-
senschaft und Policey, 114, 114 ff.

5% paulick, Das Recht der eG, 5.
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zu ordnen.“”® In dieser ausgedehnten Phase der Entwicklung haben sich die genannten
Grundsatze ™ herausgebildet, die der Genossenschaft inre Eigentypik verleihen; besonders,

um eine Abgrenzung zu den Kapitalgesellschaften zu gewdahrleisten.

Im Weiteren wird untersucht, ob, und wenn ja, inwieweit eine Genossenschaft, die Genuss-

rechte vergibt, gegen diese Grundséatze verstol3en kann.

a) Selbsthilfe und Identitat

Als ein tragendes Prinzip liegt dem deutschen Genossenschaftsrecht der Selbsthilfegedanke
zugrunde.”? Das Selbsthilfeprinzip ist eine Art Grundsatzentscheidung wirtschaftlichen Han-

delns in einer Gemeinschatft.

aa) Inhalt des Selbsthilfeprinzips

Charakteristisch fir dieses Prinzip ist der Grundsatz der Identitat von Mitgliedschaft und Be-
glinstigung.’® Typischerweise schlieRt sich also eine Gruppe von Menschen zusammen und
versucht Ziele zu verwirklichen, zu deren Erreichung ein Individuum auf3erstande ist. Die
Mitglieder werden dabei z.B. durch vorteilhafte Geschaftsbedingungen begiinstigt, wodurch
sich auch die personale Struktur einer Genossenschaft offenbart: Die natlrliche Person hat
Vorrang vor dem Kapital — der Selbsthilfegrundsatz macht den Unterschied zu anderen Kor-

perschaften aus, die nach Gewinnen streben.

Auch wenn der Selbsthilfegrundsatz nicht normiert ist, findet er sich in vielen Regelungen
und Prinzipien des GenG wieder, z.B. darin, dass die Mitglieder die genossenschaftliche
Unternehmung wirtschaftlich tragen miissen. Einerseits gleichen sie die Misserfolge dersel-
ben aufgrund ihrer Nachschusspflicht (§ 105 GenG; siehe auch die Haftung fur Verbindlich-
keiten gemal 8§ 23 GenG) aus; andererseits verbuchen sie Erfolge in Form von Gewinnzu-
weisungen am Ende des Geschéftsjahres (8 19 GenG) und erhalten giinstige Bedingungen

in den Fordergeschaften.

%0 siehe zur Entwicklung und Geschichte der Genossenschaft allgemein Gierke, Rechtsgeschichte der deut-

schen Genossenschatft, 1 ff.

Zur rechtlichen Relevanz der genossenschaftlichen Grundsatze siehe Kluge, ZfgG 1957, 183, 196.
%2 schulze in: FS Dilcher, 225, 228 ff., 249.

%3 Schulze in: FS Dilcher, 225, 232 f.
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bb) Kollision mit dem Selbsthilfeprinzip durch Genu ssrechtsvergabe

Wie oben’* geschildert, sollen Genossenschaften Genussrechte ausgeben, damit sie ihre
Eigenkapitalausstattung verbessern. Genussrechte, die entsprechend gestaltet sind,”® brin-
gen neues Kapital in die eG, das in der Regel nicht von den Mitgliedern, sondern von exter-
nen Dritten stammt.

Selbsthilfe hingegen meint ein wirtschaftliches Vorankommen aus eigener Kraft;"®® grund-
satzlich ist dabei auch auf die Hilfe Fremder zu verzichten. Heil3t dies aber auch gleichzeitig,
dass sich die Genossenschaft dabei aulen stehenden Kapitalgebern vollig verschlieRen

muss?

Bei einer derart exzessiven Auslegung des Selbsthilfeprinzips misste man einer Genossen-
schaft konsequenterweise auch die Aufnahme von Darlehen in Krisenzeiten oder fir Investi-
tionen verweigern, denn auch dabei handelt es sich um von Dritten zugefiihrtes Kapital.
Dass dies einer erfolgreichen Teilnahme am Wirtschaftsleben widersprache, liegt auf der
Hand. Die genossenschaftlichen Grundprinzipien sollten nicht isoliert, sondern immer in ihrer
Gesamtheit gesehen werden. Insbesondere darf dabei der Forderzweck, der eng mit der
Selbsthilfe verzahnt ist, nicht aus dem Blickfeld geraten. Im Zusammenhang mit dem Forder-
zweck bedeutet Selbsthilfe eine Art Selbstférderung der Mitglieder, indem diese Geschéfte
mit der Genossenschaft abschlie3en, von denen sie — z.B. wegen ginstiger Konditionen —
profitieren. Um die Forderfahigkeit und damit auch die Fahigkeit, sich selbst zu helfen, auf-
recht zu erhalten, ist die Genossenschaft verpflichtet, Rahmenbedingungen zu schaffen,
durch die die Unternehmung konkurrenzfahig bleibt. Dazu ist die Steigerung von Liquiditat
und Eigenkapitalquote ein wesentlicher und unverzichtbarer Schritt.”®” Nimmt also eine Ge-
nossenschaft ein Darlehen auf oder erhélt sie einen neuen Kapitalzufluss gegen Ausgabe
von Genussrechten und starkt sie anschliel3end die Forderfahigkeit und Wirtschaftskraft des
Unternehmens durch Investitionen, dann handelt sie nicht entgegen der Selbsthilfe, sondern

in deren Sinne.

%% 5.0.: Kapitel 1 D. IIl. 6.; Kapitel 2 B.

%5 5.0.: Kapitel 2 B. II.

88 Ahnlich auch Paulick, Das Recht der eG, 7.
7 s.0.: Kapitel 2 B.
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b) Selbstverwaltung

Sowohl Voraussetzung der Selbsthilfe als auch eine notwendige Folge™® derselben ist die
genossenschaftliche Selbstverwaltung. Dementsprechend kénnte man sie auch als Korrelat

der Selbsthilfe bezeichnen.’®®

aa) Inhalt des Selbstverwaltungsprinzips

Inhaltlich meint Selbstverwaltung, dass die Mitglieder einer Genossenschaft Herr tber ihre
Angelegenheiten sind.””° Diese Herrschaft auRert sich in gesellschaftsrechtlichen Mitverwal-
tungs- und Kontrollbefugnissen,””* die die Mitglieder insbesondere in der Generalversamm-
lung ausiiben kénnen (vergleiche § 43 GenG).””> Auch der in § 9 Abs. 2 GenG normierte

"3 ist eine Auspragung des Selbstverwaltungsprinzips.’”

Grundsatz der Selbstorganschaft
Nach S. 1 dieser Vorschrift darf die eG Vorstands- und Aufsichtsratsposten nur mit Mitglie-
dern der Genossenschaft besetzen; diese Mitglieder missen zudem natirliche Personen
sein. Sonderregeln fiur den Fall, dass Gesellschaften Mitglieder der Genossenschaft sind,
befinden sich in S. 2. Obwohl sich in der Praxis ein Bedurfnis ergeben hatte, vom Grundsatz
der Selbstorganschaft abzurticken oder ihn zumindest weniger streng zu handhaben, weil
die eG mitunter Schwierigkeiten hatte, Vorstand und Aufsichtsrat mit geeigneten Personen
zu besetzen,”” hat der Gesetzgeber die Vorschrift im Rahmen der Gesetzesreform 2006 in
diese Richtung kaum verandert. Der Grundsatz der Selbstorganschaft sei ein strukturpré-
gendes Element der Genossenschaft; man dirfe ihn nicht ohne triftigen Grund abschaffen,

so die Begriindung des Gesetzgebers.”"

bb) Kollision mit dem Selbstverwaltungsprinzip durc h Genussrechtsvergabe

Zweifelhaft ist, ob eine Genussvergabe mit dem Grundsatz der Selbstverwaltung kollidieren
kann. Moderne Genossenschaften versuchen zum einen immer seltener, ihre Mitglieder

moglichst unmittelbar an der Geschaftspolitik zu beteiligen.””” Sie weichen Sach- und Perso-

768

e So auch Lang/ Weidmdiller, GenG, § 1 Rdnr. 6.

In diesem Sinne auch Paulick, Das Recht der eG, 8.

70 Beythien, GenG, § 1 Rdnr. 32; Paulick, Das Recht der eG, 8.

™ paulick, Das Recht der eG, 8; Beuthien, GenG, § 1 Rdnr. 32.

"2 |ang/ Weidmiiller, GenG, § 1 Rdnr. 6.

3 ausfuhrlich zum Prinzip der Selbstorganschaft in der eG Neumann, Rechtliche Mdglichkeiten der Mitglieder,
19 ff.

™ Beuthien, GenG, § 1 Rdnr. 32.

" 50 der Reformgesetzgeber, vgl. Regierungsbegriindung, BT-Drucks. 16/1025, 82; s.o.: Kapitel 2 A. II. 2. f)

aa).

Regierungsbegriindung, BT-Drucks. 16/1025, 82.

" Beuthien, GenG, § 1 Rdnr. 32.
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nalhoheiten der Mitglieder, die aus dem Selbstverwaltungsgrundsatz resultieren, durch sta-

f778

tuarische Regelungen auf’'™® und auch die Genossenschaftsreform 2006 hat diesen Prozess

unterstitzt.””®

Zum anderen werden den Genussrechtsinhabern Mitverwaltungs- und Kontrollrechte, also

80 Auch treten Genussrechte von

typische Mitgliedschaftsrechte, in der Regel nicht gewahrt.
ihrer Rechtsnatur her nicht in Konkurrenz zu den Mitgliedschaftsrechten, da sie Glaubiger-
rechte sind.” In vermégensrechtlicher Hinsicht orientieren sie sich lediglich an der Mitglied-
schaft, kommen dieser aber nicht gleich.”® Natiirlich kénnte man den Genussrechtsinhabern
im Sinne der Vertragsfreiheit, ahnlich wie bei von einer AG ausgegebenen Vorzugsaktien
ohne Stimmrecht,”®® Auskunfts- und Kontrollrechte sowie ein Recht auf Teilnahme an der
Generalversammlung zugestehen. Damit wirde man sich jedoch von den oben beschriebe-
nen,”® in den letzten 150 Jahren entwickelten Charakteristiken der Genussrechte entfernen;
denn selbst die der Mitgliedschaft am nachsten stehenden, aktiengleichen Genussrechte
durfen nach einhelliger Auffassung nicht mit derartigen Mitgliedschaftsrechten ausgestaltet

werden.® Ungeachtet dessen wiirde eine solche, wegen der Vertragsfreiheit mégliche, Ges-

taltung nicht gegen das Selbstverwaltungsprinzip verstof3en, weil Auskunfts- und Kontroll-

" Das grundsétzlich den Mitgliedern zustehende Recht, Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder wéahlen und

abberufen zu kénnen (Personalhoheit), wurde in der Praxis regelmaRig durch eine entsprechende Satzungs-
regelung dem Aufsichtsrat tibertragen (Beuthien, GenG, § 24 Rdnr. 2). Auch wenn dies der Wortlaut des § 24
Abs. 2 S. 2 GenG nur in Hinblick auf die Bestellung hergab, wurde es auch fiir die Abberufung durch fristge-
rechte Kiindigung als zuléssig erachtet. Das Recht zum fristlosen Widerruf der Bestellung nach § 24 Abs. 3
GenG stand allein dem Vorstand zu; eine anderweitige Satzungsregelung war nicht moglich (Lang/ Weidmul-
ler, GenG, § 24 Rdnr. 72).

Nunmehr kann man das fristlose Widerrufsrecht (hinsichtlich der Bestellung des Vorstandes) nach § 24 Abs. 3
GenG, welches nach alter Rechtslage allein der Generalversammlung zustand (h.M.: BGH ZfgG 1961, 467,
467; BGH ZfgG 1987, 172, 174, mit zustimmender Anmerkung Hofmann, 175, 175 ff.; Miller, GenG, § 24
Rdnr. 65), ebenfalls per Satzung auf den Aufsichtsrat Ubertragen (siehe die Regierungsbegriindung, BT-
Drucks.16/1025, 84). Nach hier vertretener Ansicht ist dies indes dem neuen Wortlaut des § 24 Abs. 2 GenG
ebenso wenig zu entnehmen wie dem systematischen Zusammenspiel der Abs. 2 und 3. Vielmehr deuten die
systematische Stellung und der Wortlaut des 8 24 Abs. 2 S. 2 GenG darauf hin, dass anderweitige Satzungs-
regelungen nur in Bezug auf die Art der Bestellung und der Abberufung, nicht jedoch hinsichtlich des Wider-
rufs der Bestellung moglich sind. Freilich kdnnte man den Widerruf der Bestellung (8 24 Abs. 3 GenG) unter
den Begriff der Abberufung (8 24 Abs. 2 S. 2 GenG) fassen, doch ist das systematisch unsauber, weil das
Gesetz klar zwischen Art der Abberufung, Art der Bestellung und Widerruf der Bestellung trennt. Auch die Li-
teratur trennte bis zur Gesetzesanderung 2006 deutlich zwischen der ordentlichen Abberufung (obliegt dem
fur die Bestellung zustandigem Organ) und dem Widerruf der Bestellung (Mdller, GenG, 8 24 Rdnrn. 65, 75;
dies ablehnend Beuthien, GenG, § 24 Rdnr. 19). Zwar ist das Widerrufsrecht nun nach dem eindeutigen Wil-
len des Gesetzgebers auf den Aufsichtsrat Ubertragbar, gleichwohl hatte man die Vorschrift deutlicher konzi-
pieren missen.

80 5.0.: Kapitel 1 A. V. 2.; Kapitel 1 A. VI. 1.

L 35.0.: Kapitel 1 A. VI. 2.

82 35.0.: Kapitel 1 A. VI. 2.

8 3.0.: Kapitel 1 D. IlI. 5.

8 5.0.: Kapitel 1 A; Kapitel 1 B.

8 5.0.: Kapitel 1 B. I. 2.
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rechte sowie eine stimmrechtslose Teilnahme kaum Mdoglichkeiten der Einflussnahme bie-

ten.”®® Die Selbstbestimmung der Mitglieder bleibt also erhalten.

Zwar ist eine gewisse Einflussnahme der Genussrechtsinhaber, denen in der Regel bewusst
ist, dass die Genossenschaften sehr an ihrem Kapital interessiert sind, bei Vertragsverhand-

lungen durchaus maglich, doch dirfte deren Umfang eher beschrankt sein.

c¢) Selbstverantwortung

SchlieRlich ist noch die Frage nach einer Vereinbarkeit einer Genussrechtsvergabe mit dem
genossenschaftlichen Grundsatz der Selbstverantwortung zu klaren. Auch in dieser Hinsicht

ergeben sich keine Bedenken.

aa) Inhalt des Selbstverantwortungsprinzips

Der Grundsatz der Selbstverantwortung beschreibt die persdnliche Verantwortung der Mit-
glieder fur die Verhaltnisse der Genossenschaft. Er &ufRert sich besonders in der Nach-
schusspflicht der Mitglieder™” und ist eng mit der Selbsthilfe verbunden.”® Die Selbstverant-
wortung hélt den Mitgliedern permanent vor Augen, dass die forderwirtschaftliche Selbsthilfe
nur dann zum Erfolg fuhren kann, wenn jedes Mitglied durch eine stetige Geschéftstatigkeit
mit der Genossenschaft in méglichst groRem Umfang zu einem florierenden Geschaftsbe-
trieb beitragt.”®® Auch die Vorschriften der §§ 73 Abs. 2, 87a GenG, die beim Ausscheiden
einzelner Mitglieder und in Krisenzeiten Anwendung finden, sind Auspragungen der genos-

senschaftlichen Selbstverantwortung.’°

" Siehe zu Mitwirkungsbefugnissen sowie Kontroll- und Auskunftsrechten auch Schudt, Der Genuf3schein als

genossenschaftliches Finanzierungselement, 46 ff. Dieser halt die Einraumung entsprechender Rechte in be-
grenztem Umfang fur méglich. Abzulehnen ist allerdings eine — nach ihm ebenfalls zulassige — Einraumung
einer beratenden Stimme bei der Generalversammlung, da hierdurch ein nicht zu unterschatzender Einfluss
auf die Entscheidungen der Generalversammlung und somit mittelbar auf die Geschéftsfihrung genommen
werden kann.

Paulick, Das Recht der eG, 8; Lang/ Weidmiiller, GenG, § 1 Rdnr. 7.

So auRert sich der Selbsthilfegrundsatz — wie gezeigt (s.o.: Kapitel 2 C. I. 3. a) aa)) — ebenfalls in der Nach-
schusspflicht, jedoch nur indirekt als Ausdruck dessen, dass die Mitglieder das genossenschaftliche Unter-
nehmen wirtschaftlich zu tragen haben.

8% Beuthien, GenG, § 1 Rdnr. 33.

%" Lang/ Weidmiiller, GenG, § 1 Rdnr. 7.
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bb) Kollision mit dem Selbstverantwortungsprinzip d urch Genussrechtsvergabe

Eigenkapitalgerecht ausgestaltete Genussrechte sind flr eine Genossenschaft von besonde-
rem Interesse.”®! Damit sie als Eigenkapital gelten, miissen sie u.a. Kriterien wie eine vor-
rangige und vollstandige Verlustteilnahme zu Zeiten des Bestehens der Gesellschaft sowie
eine nachrangige Bedienung in Liquidation und Insolvenz erflillen, was ebenfalls einer Ver-

lustteilnahme gleichkommt.”?

Nehmen mit den Genussrechtsglaubigern auch Dritte an der Haftung’® der Genossenschaft
teil, ist zu befiirchten, dass die Genossenschaft die Nachschusspflicht der Mitglieder in unzu-
lassiger Weise umgeht. Man konnte also meinen, die Genossen entzégen sich (teilweise)
ihrer Haftung, indem sie Genussrechtsinhaber mit einbeziehen und diese vorrangig haften
lassen. Denn erst, wenn das Genussrechtskapital aufgezehrt ist, werden die Geschaftsgut-

haben der Genossen verwendet, um Verbindlichkeiten zu erfillen.

Jedoch billigt selbst der Gesetzgeber ein solches Vorgehen, indem er es einer Genossen-
schaft in 8 105 Abs. 1 S. 1 GenG ermdglicht, die Nachschusspflicht per Satzung auszu-
schlieRen.”* Dass dies ihre Bonitét nicht gerade starkt, ist offensichtlich. Ein unzuléssiger

Verstold gegen den Selbstverantwortungsgrundsatz liegt allerdings nicht vor.

d) Zwischenergebnis

Im Ergebnis zeigt sich, dass eine Vergabe von Genussrechten in einer Genossenschaft dem

Prinzip der Selbsthilfe nicht widerspricht, weil dieses Prinzip in engem Zusammenhang mit

1 5.0.: Kapitel 2 B. II. 5.

"2 5.0.: Kapitel 2 B. II. 5.

% Gemeint ist eine Haftung in Form der Nachschusspflicht. Falsch wére es, von einer personlichen Haftpflicht zu
sprechen, da es eine solche im GenG nicht gibt. Die Mitglieder haben Nachschiisse an die Genossenschatft
zu leisten.

Regelungen in der Satzung, nach denen die Haftung der Genossen (in Form der Nachschusspflicht) auf einen
Hochstbetrag begrenzt werden kdnnen, sind schon seit Erlass des ersten gesamtdeutschen Genossen-
schaftsgesetzes am 1. Mai 1889 mdglich. Allerdings war die gesetzliche Konzeption zu dieser Zeit eine ande-
re: Nach dem damaligen § 2 GenG gab es bzgl. der Haftung dreierlei Arten von Genossenschaften. Erste Va-
riante war die eingetragene Genossenschaft mit unbeschréankter Haftpflicht, in der die Mitglieder der Genos-
senschaft dieser und den Glaubigern unmittelbar hafteten. Zum Zweiten konnte man eine eingetragene Ge-
nossenschaft mit unbeschrankter Nachschusspflicht wahlen. Im Unterschied zur ersten Variante hafteten die
Genossen den Glaubigern der Genossenschaft nicht, sondern hatten zu deren Befriedigung Nachschiisse an
die Genossenschaft zu leisten. Hier ist schlie3lich die dritte Variante von Interesse, in der die Haftpflicht der
Mitglieder fur die Verbindlichkeiten der Genossenschaft sowohl dieser wie unmittelbar den Glaubigern gegen-
Uber im Voraus auf eine bestimmte Summe beschrénkt war, sog. eingetragene Genossenschaft mit be-
schrankter Haftpflicht. Eine Nachschusspflicht in der Insolvenz wurde durch die Vorschrift des § 98 GenG a.F.
festgelegt; besondere Vorschriften fiir die Genossenschaften mit beschrankter Haftpflicht befanden sich in 8§
125 ff. GenG a.F. Nach 8§ 125 GenG a.F. durfte die Haftsumme der einzelnen Genossen, die das Statut bei
Errichtung der Gesellschaft zu bestimmen hatte, bei dieser Art von Genossenschaft nicht niedriger als der
Geschéftsanteil sein (zum Ganzen siehe RGBI. 1889, 55 ff. und die Kommentierung von Maurer (Das Reichs-
gesetz betreffend die Erwerbs- und Wirtschaftsgenossenschaften, 40 ff., 323 ff., 364 ff.)).

138

794



den anderen Grundprinzipien steht, insbesondere mit dem Foérderzweck. Bei forderwirt-
schaftlicher Betrachtung bewirkt eine Genussrechtsvergabe mehr eine effektivere Selbsthilfe

als eine Missachtung derselben.

Eine Kollision mit dem Grundsatz der Selbstverwaltung ist ebenfalls nicht zu befiirchten, da

Genussrechte in der Regel keine Mitgliedschaftsrechte gewahren.

Der Grundsatz der Selbstverantwortung spielt nur noch eine geringe Rolle fir die Verhaltnis-

se der Genossenschaft; diese verst6i3t nicht gegen ihn, wenn sie Genussrechte vergibt.

4. Genossenschaftliche Eigenkapitalgrundsatze

Die Genossenschaft kann Genussrechte sowohl an Mitglieder’®® als auch an Nichtmitglie-
der’®® ausgeben. Fiir die Auseinandersetzungsanspriiche der Mitglieder schreibt der gean-
derte 8 73 Abs. 2 S. 2 GenG nun vor, dass die eG die Geschéaftsguthaben der Mitglieder nur
vorbehaltlich § 73 Abs. 4 GenG und 8§ 8a Abs. 2 GenG innerhalb von sechs Monaten nach
Ende der Mitgliedschaft auszahlen muss. 88 8a und 73 Abs. 4 GenG ermdoglichen es u.a.,
die Auseinandersetzungsanspriiche auszusetzen und damit einen bestimmten Stamm an
Eigenkapital zu erhalten. Sollten sich Mitglieder finanziell Gberobligatorisch in der genossen-
schaftlichen Unternehmung engagieren wollen, sieht das GenG in § 15b grundsatzlich die
Moglichkeit vor, sich mit weiteren Geschéftsanteilen zu beteiligen. Deren Ubernahme garan-
tiert der Genossenschaft zusétzliches Eigenkapitel, denn auch diese kénnen u.U. von einer
Auszahlungssperre (88 8a Abs. 2, 73 Abs. 4 GenG) betroffen sein, wenn das entsprechende

Mitglied ausscheidet.

Genussrechte hingegen sind eine Beteiligung, die mit dem Geschéftsanteil der Mitglieder
konkurriert. Mit dieser Beteiligung kann die eG die 8§ 15b und 88 8a Abs. 2 und 73 Abs. 2 und
4 GenG umgehen, weil Genussrechte in aller Regel kiindbar sind und von den Kapitalerhal-

tungsvorschriften unbetroffen bleiben.

Gleichwohl ist dies unschadlich. Weder 8 15b GenG noch 8§88 8a, 73 GenG schreiben eine
Kapitalaufbringung durch Zeichnung weiterer Geschéftsanteile vor. Einem jeden Genossen

bleibt es unbenommen, sich — unabhangig von seinem, die Mitgliedschaft ermdéglichenden

95 5 u.: Kapitel 2 D. I.

% 3.u.: Kapitel 2 D. IIL.
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Geschéftsanteil — Uber Darlehen, hybride Mittel, (typische und atypische) stille Beteiligungen

und in anderer Weise finanziell in die genossenschaftliche Unternehmung einzubringen.

Daher ergeben sich weder aus den genossenschaftlichen Kapitalerhaltungsvorschriften noch
aus der vom Gesetz erméglichten Beteiligung durch zusétzliche Geschéftsanteile Vorbehalte

gegen die Ausgabe von Genussrechten seitens einer Genossenschatft.

5. Auswirkungen der Reform

Die Schaffung der SCE-VO kdnnte Bedenken gegen die Ausgabe von Genussrechten durch
eingetragene Genossenschaften hervorrufen. Es fragt sich namlich, wieso der Gesetzgeber
der Reform des Jahres 2006 in Kenntnis und bei zeitgleicher Umsetzung der SCE-VO davon
abgesehen hat, eine Art. 64 SCE-VO™ entsprechende Regelung im GenG zu treffen. Offen
ist ferner, warum der europaische Gesetzgeber tberhaupt eine Regelung betreffend die
Ausgabe von besonderen Wertpapieren — wie Genussscheinen — geschaffen hat, wenn die-

se in genossenschaftlichen Rechtsformen’®® ohnehin vergeben werden kénnen.

In den Gesetzesmaterialien zur Genossenschaftsrechtsreform 2006’%° sowie in den der
SCE-VO vorangestellten Erwagungsgriinden finden sich keine Anhaltspunkte fir die Beant-

wortung dieser Fragen. Somit besteht Raum fir Interpretation.

Nach hier vertretener Auffassung hat die Regelung des Art. 64 Abs. 1 SCE-VO zunéchst
Klarstellungsfunktion hinsichtlich des Ob der Genussscheinsvergabe durch eine SCE. Es
sind keine Grinde ersichtlich, warum der Gesetzgeber angesichts der bestehenden Verga-
bepraxis®® und mangels gravierender rechtlicher Bedenken®* in den Mitgliedstaaten nicht
davon ausgehen sollte, dass auch die supranationale Rechtsform der SCE Wertpapiere wie
Genussscheine von Rechts wegen ausgeben darf. Um dieser Ansicht Ausdruck zu verleihen
und Rechtssicherheit zu schaffen, bot es sich an, die Moéglichkeit einer Wertpapiervergabe

durch Europdische Genossenschaften zu positivieren.

7 Dazu s.u.: Kapitel 2 D. IV. 1. ¢) cc); Kapitel 3 C.

8 Wwie beispielsweise in der deutschen eG, die sogar weniger kapitalistisch strukturiert ist als die SCE, vgl. un-
ten: Kapitel 3 B. IlI. 5.

99 Regierungsbegriindung, BT-Drucks. 16/1025, 53 ff., 80 ff.

890 Zu Genussrechtsvergaben kam es beispielsweise in Deutschland.

81 Hinsichtlich der Rechtslage in Deutschland siehe die vorherigen Kapitel: Kapitel 2 C. I. 1.; Kapitel 2 C. I. 2;;
Kapitel 2 C. I. 3.
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Indes hat der européische Gesetzgeber das Wie der Vergabe zum Schutze der Mitglieder
reglementiert, indem er eine Regelung in der Satzung fordert, wenn die SCE Genussrechte
ausgeben will, um so den Mitgliedern die Entscheidung lber die Ausgabemodalitdten zu
Uberlassen. Zusatzlich hat er die Eigenschaften der Wertpapiere eingrenzend umschrieben:
die SCE darf Uber Art. 64 SCE-VO keine Mitgliedschaftsrechte®” gewahren®® und fir die

Ausgabe ist eine Verbriefung erforderlich.®%*

Leider hat der Reformgesetzgeber des GenG darauf verzichtet, eine Art. 64 SCE-VO ent-
sprechende Regelung im deutschen Genossenschaftsrecht zu schaffen.t”® Méglicherweise
geschah dies, um die entstandene Vergabepraxis nicht mit neuen Rechtsvorschriften zu ge-
fahrden; der Gesetzgeber hat sich in den Gesetzesmaterialien nicht zu Art. 64 SCE-VO so-
wie den Genussrechten ge&uflert. Eine Regelung ware im Sinne der Rechtsklarheit und

Rechtssicherheit wiinschenswert gewesen.

Dennoch hat der supranationale Gesetzgeber durch den Erlass der SCE-VO (Art. 64) ein
deutliches Zeichen fiur die Zulassigkeit der Vergabe von Genussrechten in den genossen-
schaftlichen Rechtsformen gesetzt. Er hat nationale Genossenschaften in der EU, die bereits

806 Auch deutsche

Genussrechte ausgeben, in ihrem Handeln (zumindest mittelbar) bestatigt.
eingetragene Genossenschaften, die Genussrechte ausgeben, haben eine indirekte rechtli-

che Absicherung erfahren.

In diesem Sinne ist nicht nur die Vorschrift des Art. 64 SCE-VO, sondern auch die generelle
Struktur der SCE relevant. Diese zeichnet sich in ihrer Finanzverfassung durch zahlreiche
kapitalgesellschaftliche Elemente aus;®’ von ihrer Natur her ist sie aber (immer noch) eine
Genossenschaft. Ahnliches gilt in abgeschwéachter Form fiir die reformierte eG deutschen
Rechts vor allem dann, wenn sie die ihr gegebenen Mdglichkeiten wie Schaffung eines Min-

destkapitals, Einfihrung der Investormitgliedschaft etc. voll ausschopft.

802 y/gl. Art. 64 Abs. 1 S. 3 SCE-VO.

893 Eine Ausnahme stellt das Teilnahmerecht der Wertpapierinhaber an der Mitgliederversammlung dar, vgl. Art.
58 Abs. 2 SCE-VO. Dieses erschopft sich nach hier vertretener Auffassung in einer passiven Teilnahme, dazu
s.u.: Kapitel 3 C Il. 2. b).

804 vgl. Art. 64 Abs. 1 S. 1 SCE-VO.

89 Diese Regelung héatte ausgehend von Art. 64 SCE-VO eine Anpassung an die leicht abweichenden Voraus-
setzungen der Genussrechtsvergabe in einer eG erfahren missen, indem man beispielsweise das zusatzliche
Beschlusserfordernis geregelt hatte, dessen es in der SCE nicht bedarf. Vgl. dazu oben: Kapitel 2 D. IV. 1.
sowie unten: Kapitel 3 D. IV. 1.

8% 50 auch Schulze, ZfgG 2006, 253, 253.

87 5.u.: Kapitel 3 B. III. 5.
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Mit Einfihrung der SCE und der Genossenschaftsrechtsreform hat sich der Genossen-
schaftsbegriff gewandelt. Genossenschaften tendieren zunehmend dazu, als férderwirt-
schaftliche Unternehmen zu agieren. Was vor 35 Jahren®® als Genossenschaft angesehen
wurde, deckt sich nicht mehr vollstandig mit einer Genossenschaft nach heutigem Verstand-
nis. Dieser stete Wandel ist auch bei der rechtlichen Interpretation genossenschaftsgesetzli-
cher Vorschriften zu beachten, wie das folgende Beispiel zeigt: Sowohl die SCE als auch die
(reformierte) eG bieten die Mdglichkeit, investierende Mitglieder zuzulassen. Wie beschrie-
ben,? handelt es sich dabei um Personen, die nicht nur auf die Inanspruchnahme der Fér-
derung seitens der Gesellschaft verzichten, sondern sogar um solche, die fur diese Forde-
rung gar nicht in Frage kommen. Sie sind allein an einer moglichst hohen Rendite interes-
siert. Der Gesetzgeber hat diese Art der Mitgliedschaft geschaffen und sieht sie somit als
forderzweckkonform an. Entsprechend legt er den Férderzweck nicht mehr so streng aus wie
noch vor einigen Jahrzehnten. Bei einer gelockerten Forderzweckbindung wird man kaum
noch Bedenken gegen die Renditeinteressen der Genussrechtsinhaber vorbringen kon-
nen,®® ohne einem Wertungswiderspruch zu unterliegen, denn die Position der Genuss-

rechtsinhaber ist von der Interessenlage her durchaus mit der der Investoren vergleichbar.®**

Festzuhalten ist somit, dass eine eG, die Genussrechte vergibt oder zu vergeben gedenkt,
durch Inkrafttreten von Art. 64 SCE-VO eine mittelbare gesetzliche Absicherung erhalten hat.
Der Erlass der SCE-VO und die Reform des deutschen GenG haben eine Anderung des
Genossenschaftsbegriffes bewirkt, die nun eine weitergehende Auslegung des Forder-
zwecks zulasst und die Rechtsform der eG zunehmend fir moderne Finanzierungsmittel wie

Genussrechte offnet.

Il. Sonstiges Recht

Rechtliche Einwénde gegen die Vergabe von Genussrechten kénnten sich allenfalls noch
aus dem Aktienrecht ergeben. Die dort viel diskutierte Umgehung der §§ 139 ff. AktG®*?
durch aktiengleiche Genussrechte und eine daraus resultierende Unzulassigkeit spielen im

Genossenschaftsrecht keine Rolle, weil diese Vorschriften hier nicht anwendbar sind .8

898 Also in der Zeit vor der Novellierung des GenG im Jahre 1973.

8995, 0.: Kapitel 2 A. I1. 2. f).

810 Zum Ganzen siehe bereits oben: Kapitel 2 C. I. 1. b) aa) (3).

811 Der Unterschied liegt darin, dass Investoren Mitglieder der eG werden.

812 v/gl. dazu Habersack in: MilKoAktG, § 221 Rdnr. 127 f.; ferner auch oben: Kapitel 1 B. I. 2.
83 Aschermann, Die eingetragene Genossenschaft, 112.
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Mdschel stellte die These auf, aktiengleich gestaltete Genussrechte fuhrten zu einer nach §
278 Abs. 2 AktG unzulassigen Form®** der Kommanditgesellschaft auf Aktien, in der die per-
sonlich haftende Gesellschafterin eine juristische Person ist.®*> Hinsichtlich der eG kénnte
dieses Problem ebenfalls auftreten,®*® doch spielen aktiengleiche Genussrechte hier prak-

tisch kaum eine Rolle.?’

[ll. Zwischenergebnis

Gibt die Genossenschaft Genussrechte in nicht Gbermé&Rigem, sondern moderatem Umfang

aus, verstol3t sie nicht gegen den genossenschatftlichen Férderzweck.

Die Vorgaben zur Verteilung der Gewinne eines genossenschaftlichen Unternehmens in 88
19, 20 und 91 GenG bleiben von Genussrechtsvergaben unberthrt. Zur Klarstellung sollte in
den Genussrechtsbedingungen die Formulierung ,Beteiligung am Jahrestiberschuss* und
nicht ,Beteiligung am Gewinn“ der Gesellschaft gewahlt werden. Dies verhindert eventuelle

Unwirksamkeitseinreden und Kollisionen.

Uberdies tangieren Genussrechtsvergaben auch nicht die dem GenG zugrunde liegenden
Prinzipien der Selbsthilfe, Identitat, Selbstverwaltung und Selbstverantwortung sowie die

Vorschriften, welche der Kapitalerhaltung dienen.

Durch das Inkrafttreten der SCE-VO (insbesondere durch die Vorschrift des Art. 64) und die
damit einhergegangene Reform des GenG haben Genossenschaften, die Genussrechte

ausschutten, zumindest eine mittelbare gesetzgeberische Absicherung erfahren.

SchlieR3lich bestehen anderweitige rechtliche Bedenken allenfalls gegen die Ausgabe der

praktisch kaum relevanten aktiengleichen Genussrechte.

814 Diese Form ist nicht erlaubt, weil die vom AktG vorgesehenen Kontroll- und Sanktionsmdglichkeiten bzgl. des

Komplementérs einer KGaA deutlich geringer sind als die hinsichtlich des Vorstands einer AG und deshalb
durch die personliche Haftung des Ersteren zu kompensieren sind (ausfuhrlich zur KGaA: Semler/ Perlitt in:
MUKoAKktG, § 278 Rdnrn. 2 ff.). Bei Genossenschaften und anderen juristischen Personen findet eine persén-
liche Haftung nicht statt, weshalb es an einem solchen Ausgleich fehlt (Aschermann, Die eingetragene Ge-
nossenschaft, 113).

Moschel, ZHR 1985, 206, 231; dieser stitzt sich auf eine Aussage von Reuter aus dem Jahre 1979 (vgl. Reu-
ter, Gutachten, B 26).

So auch Aschermann, Die eingetragene Genossenschaft, 113.

817 5.0.: Kapitel 1 B. I. 2.

815

816
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Eingetragene Genossenschaften dirfen aus rechtlicher Sicht Genussrechte an Mitglieder

und Nichtmitglieder vergeben.
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D. Ausgabe von Genussrechten in der eG

Ein Bedurfnis fir die Ausgabe von Genussrechten in der eG besteht. Zudem liel3 sich fest-
stellen, dass Genussrechte in vielerlei Hinsicht zur Verbesserung der finanziellen Situation
der Genossenschaften beitragen kénnen und dass nach aktueller Rechtslage keine wesent-
lichen rechtlichen Bedenken gegen ihre Ausgabe bestehen. Es schlie3t sich nun eine Dar-
stellung an, die aufzeigt, welche Personen in und auf3erhalb der Genossenschaft fiir eine
Genussrechtsgewahrung in Frage kommen. Der zweite Teil dieses Abschnitts behandelt die

Modalitaten der Ausgabe und ihre Besonderheiten.

I. Genussrechte an Mitglieder

Aus praktischen Grinden ist es sinnvoll, Genussrechte an Mitglieder der Genossenschaft
auszugeben. Fir diese stellen Genussrechte eine Moglichkeit dar, neben dem von ihnen

gehaltenen Geschaftsanteil an der Genossenschaft zu partizipieren.

Die Mitglieder kdnnen sich auch unabhéangig davon gemal 8§ 7a Abs. 1 S. 1 GenG mit weite-
ren Geschéftsanteilen beteiligen, wenn die Generalversammlung eine entsprechende Rege-
lung in der Satzung beschlossen hat.®*® Dies kénnte ein ausreichendes und vor allem nahe
liegenderes Instrument zum finanziellen Engagement in der Gesellschaft sein. Denn theore-
tisch besteht sogar die Moglichkeit, Geschéaftsanteile in unbeschrankter Héhe zu tberneh-

men.5°

Im Ergebnis stellt ein zusatzlicher genossenschaftlicher Geschéaftsanteil jedoch keine Alter-
native zu den Genussrechten dar. Wie gezeigt,?*° weist dieser (§ 7 GenG) in Flexibilitat und
Handelbarkeit deutliche Defizite auf. Dartiber hinaus nehmen seine Inhaber nicht an Wert-
steigerungen des Unternehmens teil®** und wenn die Genossen weitere Geschéftsanteile
Ubernehmen, vervielfaltigen sich ihre Mitgliedschaftsrechte nicht:®*?? denn die Ubernahme
begriindet keine mehrfache Mitgliedschaft.?”® Deshalb ist der Anreiz fiir ein finanzkraftiges

Mitglied eher klein, sich Gber weitere Geschéaftsanteile in der Genossenschaft zu engagieren.

818 Zumindest ware dies der korrekte Weg. Allerdings ist eine Beteiligung mit mehreren Geschéftsanteilen auch

bei fehlender statuarischer Regelung rechtswirksam, was sich aus dem Wortlaut (,darf) des § 7a Abs. 1 S. 1
GenG ergibt, vgl. Lang/ Weidmdiller, GenG, § 7a Rdnr. 6.

Beuthien, GenG, § 7a Rdnr. 2.

820 5 0.: Kapitel 2 A. I. 4.

821 5 o.: Kapitel 2 A. 1. 6.

822 | ang/ Weidmiiller, GenG, § 7a Rdnr. 4; Beuthien, GenG § 7a Rdnr. 3.

823 BGH zfgG 1978, 438, 442.

819
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Genussrechte hingegen weisen viele dieser Defizite nicht auf. Die Glaubiger kdnnen sie oh-
ne weiteres libertragen.®® Dies kann auf mehrere Arten geschehen. Handelt es sich um ein
unverbrieftes Genussrecht, so kann beispielsweise tiber den Anspruch auf Ruckzahlung des
an die Genossenschaft Ubertragenen Kapitals nach 88 398 ff., 1274 ff. BGB verfugt wer-
den.?® Ist das Genussrecht in einem Wertpapier verbrieft, liegt also ein Genussschein vor,??
so ist es mdglich, das Recht am Papier gemaR 88 929 ff. BGB zu ubertragen bzw. nach 88§
1089 i.V.m. 1030 ff. BGB und §§ 1293 i.V.m. 1204 ff. BGB dariiber zu verfiigen.®*’

Demgegeniiber gewahren Genussrechte keine Mitgliedschaftsrechte;*?® sie nehmen aber bei
entsprechender Ausgestaltung ebenso wie die auf die Geschéaftsanteile getétigten Einzah-
lungen (Geschéftsguthaben) am Gewinn der Genossenschaft teil. Wird eine Verzinsung ver-
einbart, die die Genossenschaft aus ihren Gewinnen bedienen muss, so hat diese Vorrang
vor den eigentlichen Gewinnansprichen der Mitglieder. Gleiches gilt fir die Vereinbarung
einer Festverzinsung; hier ist jedoch zusétzlich zu beachten, dass entsprechendes Genuss-

rechtskapital nicht als Eigenkapital ausgewiesen werden kann.®?°

Bei einer derartigen, Gber den Geschaftsanteil hinausgehenden Mitgliederbeteiligung, waren
die Genossen im eigenen Interesse dazu angehalten, ihre Férdergeschéfte mit der Gesell-
schaft auszuweiten und aktiver im Sinne der Unternehmung zu handeln. Dies kédme der Ge-
nossenschaft zugute. Genussrechtsverbindlichkeiten kdénnen bei mangelnden Gewinnen
auch aus den Riicklagen der Gesellschaft bedient werden.®*® Im Gegensatz dazu nimmt das
einzelne Mitglied Uber den Geschéftsanteil bei Kiindigung und anschlieBender Auseinander-
setzung grundsatzlich nicht an Steigerungen des Unternehmenswertes teil (8 73 Abs. 2 S. 2
GenG). Im Ergebnis wird sich dies fir einen Genussrechtsinhaber nicht immer auswirken, da
es ihm grundsatzlich gleich sein kann, ob er die ihm zustehenden Betrage®* aus Riicklagen
oder tatsachlich erzielten Gewinnen erhalt. Dennoch beteiligt eine eG die Mitglieder durch

Genussrechte eher am Erfolg der Gesellschaft als durch den Geschéaftsanteil.

824 Blomeyer/ WiBmann, Die institutionelle Problematik, 34.

%2% Habersack in: MilKoAktG, § 221 Rdnr. 210.

826 35 0.: Kapitel 1 A. I.

%27 Habersack in: MilKoAktG, § 221 Rdnr. 210.

88 Dieser Grundsatz gilt zumindest dann, wenn man die Vermogensrechte nicht hinzuzahlt; vgl. auch oben: Kapi-
tel LA IV. 3.

829 5 0.: Kapitel 2 B. 1. 4.

80 Auch wenn dies nicht der Regelfall sein wird. Genussrechte missen ihren Eigenkapitalstatus dadurch nicht

zwangslaufig verlieren, weil Gewinnriicklagen keine gegen Ausschittungen besonders geschitzten Kapitalti-

tel sind.

Namentlich die Verzinsung und das eingezahlte Kapital.
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Insgesamt bieten Genussrechte wegen ihrer flexiblen Ausgestaltungsmdaglichkeiten und ihrer
einfachen Handelbarkeit eine attraktive Investitionsgelegenheit fir Mitglieder einer Genos-
senschaft. Auf die wirtschaftlichen Verhaltnisse der Genossenschaft haben die Genussrech-

te ebenfalls positiven Einfluss.

Il. Genussrechte an Arbeithehmer

Genussrechte sind auch fur Arbeitnehmer der Genossenschaft interessant, egal ob diese
Mitglieder sind oder nicht.®* Die Genossenschaft profitiert von Arbeitnehmergenussrechten.
Arbeitnehmer, die Genussrechte halten, dirften deutlich motivierter sein. Denn zweifelsohne
andert sich die generelle Einstellung zum genossenschaftlichen Betrieb als Arbeitgeber,
wenn die Arbeitnehmer selbst Uber die Genussrechte von dessen Gewinnen profitieren. Die
Folgen sind nicht nur eine Steigerung der Produktivitat, sondern auch des Verantwortungs-
bewusstseins und der Initiative der Arbeitnehmer. Man erreicht weiterhin eine Art Arbeitneh-

merbindung.?*®

Zusatzlich kann die eG mit der Ausgabe von Genussrechten an Arbeitnehmer einen ersten
Schritt in Richtung vollstandiger Arbeitnehmerbeteiligung tun.®** Sie kénnte Eigenkapital ge-
recht gestaltete Genussrechte mit mdglichst kurzen Laufzeiten ausgeben, die sich nach Ab-
lauf automatisch in typische oder atypische stille Beteiligungen oder gar in Geschéftsantei-

835
le

umwandeln. Sie musste dem Genussrechtsinhaber ein Widerspruchs- oder Kuindi-
gungsrecht zubilligen, damit er die Umwandlung seinerseits verhindern kann, wenn er mit
seiner Anlage nicht zufrieden ist. Die Laufzeit des Genussrechts ware sozusagen eine Art

Testphase fur die Mitgliedschaft, von der beide Seiten profitieren kénnten.

832 sjehe dazu bereits oben: Kapitel 2 B. V.

8% Tanski, FB 2005, 8, 12.

84 Zur Mitarbeiterbeteiligung durch Genussrechtsvergabe vgl. Aschermann, Die eingetragene Genossenschaft,
98 ff.; zu allgemeinen Gestaltungsbeispielen mit Praxisbezug Huttche, BC 2002, 105, 105 ff. und zur Bilanzie-
rung von Genussrechten als Formen der Mitarbeiterbeteiligung siehe Hoffmann, BC 2002, 97, 97 ff.

Dazu mussten bei der Umwandlung alle weiteren Voraussetzungen fiir den Erwerb der Mitgliedschaft nach §
15 GenG erfillt sein, namentlich eine schriftliche, unbedingte Beitrittserklarung und die Zulassung des Beitritts
durch die Genossenschaft (organisationsrechtlicher Aufnahmevertrag). Es wére natirlich denkbar und elegan-
ter, diesen zweiten Vertrag unter der aufschiebenden Bedingung des Genussrechtsablaufs schon bei Bege-
bung des Genussrechts abzuschlieRen; doch dies ist wegen der Bedingungsfeindlichkeit organisationsrechtli-
cher Aufnahmevertrage nicht moglich (einhellige Auffassung: Paulick, Das Recht der eG, 137; Beuthien,
GenG, § 15 Rdnr. 15; Bauer/ Schubert, GenHb, § 15 Rdnr. 11; Muller, GenG, 8§ 15 Rdnr. 23; Lang/ Weidmul-
ler, GenG, § 15 Rdnr. 9).

835
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Passend zu diesen Uberlegungen bietet § 2 Abs. 5 i.V.m. Abs. 1, 2 und 4 5. VermBG den
rechtlichen Rahmen flr eine Vergabe von Genussscheinen in Genossenschaften an Arbeit-
nehmer speziell zur Vermdgensbildung. Voraussetzung dafir ist, dass der Arbeitnehmer
nicht Mitunternehmer der Genossenschaft i.S.v. § 15 Abs. 1 Nr. 2 EStG wird. Ferner darf das
emittierende Unternehmen kein Kreditinstitut (entsprechend den Vorschriften des KWG)

sein. 88 19, 20 GenG stehen gemal § 2 Abs. 5 5. VermBG nicht entgegen.

lll. Genussrechte an Nichtmitglieder

Maoglich ist ebenso eine Ausgabe von Genussrechten an natirliche und juristische Personen,
die nicht Arbeitnehmer und/oder Mitglied (in) der Genossenschaft sind. Auf Genussrechte
dieser Art wird die eG am haufigsten zuriickgreifen missen, wenn sie sich fur eine Ausgabe
von Genussrechten zur Kapitalbeschaffung entscheidet. Denn nur so 6ffnet sich die Genos-
senschaft dem breiten Publikum der Kapitalanleger und nur auf diese Weise wird der standig
wachsende Kapitalbedarf der Genossenschaften, den die Beitrdge der Mitglieder schon

langst nicht mehr decken, in Zukunft zumindest ansatzweise gestillt werden.

IV. Durchfiihrung der Ausgabe

Wie die Ausgabe von Genussrechten zu erfolgen hat und welche Punkte die eG dabei be-

achten muss, wird im Folgenden beschrieben.

1. Beschluss Uber die Genussrechtsvergabe

Eine gesetzliche Regelung Uber die Vergabe von Genussrechten in der eG existiert nicht.
Trotzdem erscheint die Ausgabe von Genussrechten auf den ersten Blick als eine Ge-
schéaftsfuhrungshandlung, die grundsatzlich dem Vorstand als alleinigem Organ der Ge-

schaftsfiihrung®® tiberlassen ist.®*’

a) Beschlusserfordernis

Eventuell konnte ein Bedurfnis fur eine Mitwirkung der Mitglieder bei einer Genussrechtsver-

gabe bestehen.

8% Dass der Vorstand einer Genossenschaft alleiniges Geschéftsfihrungsorgan ist, war nicht immer so. Die

Genossenschaftsrechtsnovellierung von 1973 hat in Anlehnung an die aktienrechtliche Regelung des § 76
Abs. 1 AktG die Generalversammlung hinsichtlich der Geschaftsfiihrungsbefugnis entmachtet und den Vor-
stand gestarkt (Beuthien, GenG, § 27 Rdnrn. 1 f.; Lang/ Weidmdller, GenG, § 27 Rdnr. 1).

" So auch Lehnhoff (Finanzierung von Kreditgenossenschaften, 15), der sich ohne weitere Prufung von vorn-
herein darauf festlegt.
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aa) Keine organisationsrechtliche Grundlagenentsche idung

Nicht zur Geschaftsfihrung gehéren MaRnahmen, die die rechtlichen Grundlagen der Ge-
nossenschaft und die Gestaltung ihrer Organisation betreffen, da diese die Voraussetzungen

fur die Geschaftsfiihrung schaffen und ihr damit vorgeschaltet sind.®*

Somit fragt sich, ob die Vergabe von Genussrechten ein solches Grundlagengeschéft dar-
stellt, das eines Beschlusses der Generalversammlung bedarf. Zu den Grundlagengeschéf-
ten gehdren nicht nur typische vorgeschaltete Rechtshandlungen wie die Aufstellung oder
Anderung der Satzung gem. 88 5 ff. und 16 Abs. 1 GenG. Dazu zahlen vielmehr auch solche
Handlungen, die satzungsersetzende Unternehmensvertrage (vergleiche § 291 Abs. 1 AktG
analog) oder satzungsgleich wirkende Rechtsgeschafte (nach § 292 AktG analog) betref-
fen.®*® Dementsprechend ist der Abschluss eines Gewinnabfiihrungsvertrages ein typisches

Grundlagengeschaft.?*

Wie oben gezeigt, ist die Genussrechtsausgabe kein Gewinnabfiuh-
rungsvertrag;®*! ein Beschlusserfordernis entsprechend § 293 Abs. 2i.V.m. Abs. 1 AktG

ist deshalb abzulehnen.

Die Eigenschaft als Grundlagengeschaft lasst sich auch nicht begriinden durch einen Ver-
gleich zur stillen Gesellschaft. Genussrechte sind schuldrechtlicher Natur und begrinden
keine gesellschaftsrechtliche Rechtsstellung, was auch in diesem Zusammenhang von ent-
scheidender Bedeutung ist. Eine Genussrechtsvergabe beeintrachtigt das gesellschafts-
rechtliche Geflige der Genossenschaft nicht. Deshalb kann man in dieser Hinsicht kein Be-
schluss der Mitgliederversammlung fordern. Bei der Entscheidung lber die Zulassung einer
stillen Beteiligung, die ihrerseits ein Grundlagengeschéaft darstellt, ist ein solcher Beschluss

hingegen erforderlich.®*?

bb) Beschlusserfordernis aus genossenschaftsrechtli chen Erwdgungen

Genussrechte kénnen die Mitgliedschaft beeintrachtigen. Denn zur Mitgliedschaft gehoren
Mitgliedschaftsrechte. Typische Mitgliedschaftsrechte sind, neben den Teilhaberechten, die

Vermégensrechte der Mitglieder.2*® Angenommen, eine eG vergibt Genussrechte, die so

838 | ang/ Weidmiiller, GenG, § 27 Rdnr. 5; Beuthien, GenG, § 24 Rdnr. 2.

89 Beuthien, GenG, § 24 Rdnr. 2.

#9 S0 auch Hillmann in: Ebenroth/ Boujong/ Joost, HGB, § 126 Rdnr. 10; Beuthien, GenG, § 24 Rdnr. 2 und § 1
Rdnr. 99. Dies gilt nur solange der Vertrag nicht dem Forderzweck der Genossenschaft widerspricht und da-
her unzulassig ist, vgl. dazu Beuthien, GenG, § 24 Rdnr. 2.

81 5 0.: Kapitel 1 C. II. 2. g).

842 Einhellige Auffassung: Aschermann, Die eingetragene Genossenschaft, 75; Beuthien, GenG, § 19 Rdnr. 26;
Lang/ Weidmduller, GenG, § 1 Rdnr. 100.

83 Beuthien, GenG, § 18, Rdnrn. 16 f.; Lang/ Weidmdiller, GenG, § 18 Rdnrn. 11 ff.
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ausgestaltet sind, dass der Glaubiger am Gewinn und am Liquidationserlos der Gesellschaft

84 Als Folge verringert sich die Gewinnbeteiligung der Mitglieder.?*

teilnimmt.
Gleiches gilt im Falle der Liquidation fiir die Erldsanspriiche der Genossen nach § 91 Abs. 1
S. 1 GenG, die ebenfalls ein klassisches Beispiel eines Vermdgens-, also Mitgliedschafts-

rechts darstellen.®*

Ein Bedurfnis fur eine Mitwirkung der Mitglieder bei der Genussrechtsvergabe kann sich un-
ter Beriicksichtigung dessen aus folgender Uberlegung ergeben: Eine Genossenschaft kann
das Mitgliedschaftsrecht der Genossen auf Gewinnverteilung nach § 20 GenG ausschliel3en,
indem sie den Gewinn der gesetzlichen Riicklage und/oder anderen Ergebnisricklagen zu-
schreibt. Ferner kann sie nach 8 91 Abs. 3 GenG ihre Verpflichtung abbedingen, das Ver-
mdgen in der Liquidation zu verteilen. In beiden Fallen bedarf es einer entsprechenden Re-
gelung in der Satzung. Uber Satzungsénderungen®'’ beschlieRt nach § 16 Abs. 1 Alt. 1
GenG ausschlieBlich die Generalversammlung. Eine umfangreiche Genussrechtsvergabe
kann in einem Geschéftsjahr, in dem nur ein geringer Gewinnbetrag erzielt wurde, de facto
einem Gewinnverteilungsausschluss nach 8 20 GenG gleichkommen oder u.U. eine Ge-
winnverteilung — mangels vorhandener Masse — in der Liquidation verhindern. Auch wenn
dieser Fall nicht eintreten muss, ist es sachgerecht, die Mitglieder Uber eine derartige Beein-
trachtigung ihrer Rechte selbst entscheiden zu lassen. Ob dies nun auch Uber eine Sat-
zungsregelung und/oder uber einen schlichten Mitgliederversammlungsbeschluss zu ge-

schehen hat, sei zundchst dahingestellt.

b) Rechtsgrundlagen fur den Beschluss

Ein Bedurfnis fur einen Beschluss der Generalversammlung, der die Genussrechtsvergabe

ermdglicht, besteht. Auf welche rechtliche Grundlage ist dieser Beschluss zu stitzen?

aa) § 221 Abs. 3i.V.m. Abs. 1 AktG

Nach 8§ 221 Abs. 3 i.V.m. Abs. 1 AktG muss die AG einen Beschluss der Hauptversammlung
einholen, wenn sie Genussrechte vergeben méchte. Bevor man § 221 Abs. 3 AktG anwen-

det, fragt sich regelmafiig, ob die Begebung eines Finanzierungstitels die mitgliedschaftliche

%4 Dies durfte der Standardfall einer Genussrechtsgestaltung sein.

85 | ang/ Weidmiiller, GenG, § 18 Rdnr. 14.
8% | ang/ Weidmiiller, GenG, § 18 Rdnr. 15.
847 Von einer neu errichteten Genossenschaft sei hier abgesehen.
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Sphare eines Aktionars beriihrt oder nicht.2*® Die Vorschrift wurde gerade deshalb auch auf
Genussrechte ausgedehnt, weil diese — je nach Ausgestaltung — Vermdgensrechte vermit-
teln kdnnen, die weiter reichen als die einer gewdhnlichen Anleihe. Insofern kdnnen Genuss-
rechte die Vermogensrechte der Aktiondre — wie beispielsweise das Recht auf Auszahlung

einer Dividende — beschranken®®®

und im Extremfall wegen vorrangiger Bedienung sogar
vereiteln. Die Parallele zur Problematik bei den Genossenschaften ist offensichtlich. § 221

AKtG ist folglich eine Schutzvorschrift zugunsten der Aktionare.

(1) Keine mangelnde Vergleichbarkeit

Man zweifelt jedoch, ob § 221 Abs. 3 AktG auch auf die Vergabe von Genussrechten durch
Genossenschaften, insbesondere Kreditgenossenschaften, anwendbar ist. Die Literatur tragt
dazu folgendes Argument vor: Zweck von 8 221 Abs. 3 AktG sei es, das Aktionarsinteresse
an einer Gewinnausschuttung und das Unternehmensinteresse an der Erschlie3ung langfris-
tiger Finanzierungsquellen funktionsgerecht in Einklang zu bringen.®*® Demgegeniiber kénne
eine Kreditgenossenschaft Auszahlungen an Genussrechtsglaubiger nicht im Wege einer
Gewinnverwendung vornehmen, sondern lediglich als eine Betriebsausgabe.?®* Deswegen
seien die von einer Aktiengesellschaft ausgegebenen Genussrechte, die am Gewinn der

Gesellschaft partizipieren kdénnen, nicht mit denen der Genossenschaft vergleichbar.

Diese Ansicht ist nicht haltbar. Aktiengesellschaften kénnen sehr wohl Genussrechte ausge-
ben, die keine Gewinnbeteiligung, sondern z.B. eine feste Verzinsung vorsehen. Eine Ge-
winnverwendung ist nicht zwingend notwendig, um die Genussrechte einer AG zu bedie-
nen.®? § 221 AktG bleibt unabhéngig davon anwendbar; nach dem Schutzzweck der Norm

ist allein eine Konkurrenz zu den Aktionarsrechten fiir die Anwendung erforderlich.®%®

Ferner Uberzeugt die Annahme nicht, die eG dirfe keine Gewinne verwenden, um durch
Genussrechte entstandene Verbindlichkeiten zu erfullen und sie habe stattdessen eine Be-
triebsausgabe vorzunehmen. Erstens bedeuten Gewinnabhangigkeit und Gewinnorientie-

rung nichts anderes als eine Teilnahme am Gewinn,®** also Gewinnverwendung, und zwei-

88 Habersack in: MilKoAKtG, § 221 Rdnr. 20.

89 Habersack in: MiIKoAKtG, § 221 Rdnr. 2.

850 | ehnhoff, Finanzierung von Kreditgenossenschaften, 15.

81 | ehnhoff, Finanzierung von Kreditgenossenschaften, 15.

82 Habersack in: MiKoAKtG, § 221 Rdnrn. 65 und 94.

83 Habersack in: MiIKoAktG, § 221 Rdnr. 20.

84 50 Kapitel: Obligationsahnliche Genussrechte; Aschermann, Die eingetragene Genossenschaft, 118.
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tens sind diese Begriffe nicht unbedingt gegenséatzlich.®*®> Im Ergebnis kann daher mit dieser
Begrindung nicht von einer fehlenden Vergleichbarkeit der Grundsituation gesprochen wer-

den.

(2) Keine planwidrige Regelungsliicke

Die Genussrechte einer eG beinhalten in der Regel fir den Glaubiger eine Gewinnbeteili-
gung und eine Beteiligung am Liquidationserlés. Aus den Genussrechten resultiert somit
Gewinnanspruch. Deshalb vertreten manche, dieser Gewinnanspruch greife in das Gewinn-
verwendungsrecht der Generalversammlung nach § 48 Abs. 1 GenG ein.®*® Die Mitglied-

87 und damit

schaftsrechte der Genossen seien in ihrem vermdgensrechtlichen Kern berthrt
werde ein Basisrecht in der Beziehung zwischen der Gesellschaft und ihren Gesellschaftern
tangiert.?®® Notwendige Konsequenz dieser Sichtweise ist es, die Zustandigkeit der Mitglie-
derversammlung fir die Entscheidung tber eine Vergabe von Genussrechten aus 8§ 48 Abs.
1 S. 2 GenG abzuleiten. Insofern waére eine planwidrige Regelungslicke im Genossen-

schaftsgesetz, die eine Anwendungsmdéglichkeit fiir § 221 AktG erdffnet, zu verneinen.®*

Allerdings verst63t eine Genussrechtsvergabe an Auf3enstehende nicht gegen § 19 Abs. 1
S. 1 GenG.*®® Denn Genussrechtsverbindlichkeiten sind schon abgezogen, wenn der Ge-
winn des 8 19 GenG anfallt, den die eG nur an die Mitglieder verteilen darf. Deshalb geht
diese Argumentation fehl. Gewinn im Sinne des § 19 Abs. 1 S. 1 GenG meint den Jahres-
Uberschuss zu- bzw. abziglich Gewinn- und Verlustvortrdgen aus dem vorigen Geschéfts-
jahr und zu- bzw. abziglich von Riicklagenauflésungen und Riicklagenzufithrungen.®®* Also
ist der Jahresiiberschuss i.S.d. § 48 Abs. 1 S. 2 GenG (der Uberschuss eines Geschéftsjah-

res, der nach Abzug der Aufwendungen von den Ertragen entsteht)®®?

im Gewinnbegriff des
§ 19 Abs. 1 S. 1 GenG bereits enthalten. Daher kann das Recht der Generalversammlung,

gemal 8§ 48 Abs. 2 S. 2 GenG Uber die Verwendung des Jahrestuberschusses durch die Ge-

85 S0 auch Beuthien (GenG, § 19 Rdnr. 28), der zwar unterstreicht, dass es sich bei der Gewinnverwendung

nicht um eine solche i.S.d. 8 19 Abs. 1 S. 1 GenG handelt, dennoch geht er vom Grundsatz her immer von
Gewinnverteilung auf die Genussrechte aus, und zusatzlich unterstreicht er die Abzugsfahigkeit als Be-
triebsausgabe fur den Fall, dass § 8 Abs. 3 S. 2 KStG nicht einschlagig ist.

Schudt, Der Genuf3schein als genossenschaftliches Finanzierungselement, 63 f.; Aschermann, Die eingetra-
gene Genossenschaft, 120.

Schudt, Der Genuf3schein als genossenschatftliches Finanzierungselement, 63 f.

Aschermann, Die eingetragene Genossenschaft, 120.

So ausdriicklich Aschermann, Die eingetragene Genossenschaft, 120. Schudt (Der Genuf3schein als genos-
senschaftliches Finanzierungselement, 64) stellt demgegeniuber zwar einen Vergleich zum Aktienrecht an, lei-
tet die Zusténdigkeit der Mitgliederversammlung aber ebenfalls nicht daraus her.

Vgl. oben: Kapitel 2 C. I. 2. a).

81 | ang/ Weidmiiller, GenG, § 19 Rdnr. 5.

82 | ang/ Weidmiiller, GenG § 48 Rdnr. 9.
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nussrechtsvergabe zu entscheiden, nicht beeintrachtigt werden. Ebenso wenig wie aus dem
nach § 19 Abs. 1 S. 1 GenG an die Mitglieder zu verteilenden Gewinn sind Genussrechte
auch nicht aus dem nach 8§ 48 Abs. 1 S. 2 GenG von der Generalversammlung zu verteilen-
den Uberschuss zu bedienen. Dies schlieBt weder eine Gewinnabhangigkeit noch eine Ge-

winnorientierung der Genussrechte aus. Die Definition des Gewinns ist ausschlaggebend.

Im Ergebnis steht § 48 Abs. 1 S. 2 GenG somit einer analogen Anwendung von 8§ 221 AktG
nicht entgegen. Die Voraussetzungen fir eine analoge Anwendung von § 221 Abs. 3 i.V.m.

Abs. 1 AktG auf die Genussrechtsvergabe in einer eG sind grundsatzlich gegeben.

bb) Rechtsanalogie entsprechend 8§ 20, 91 GenG

Bedenken gegen die analoge Anwendung von § 221 AktG kdnnen sich aus den Vorschriften
der 88 20, 91 GenG ergeben, wenn diese eine vorrangige Rechtsgrundlage darstellen. An-
ders als in der soeben gefuhrten Diskussion wurde der Rechtsgedanke dieser Vorschriften
als ein Grund fur das Erfordernis eines Generalversammlungsbeschlusses angefihrt; diese
Normen gelten jedoch nicht als Rechtsgrundlage desselben. Denkbar wéare zwar, 88 20, 91
i.V.m. 8 16 GenG als Grundlage fur einen Beschluss tber eine Genussrechtsvergabe vorzu-
schlagen; doch dafiir sind sie im Ergebnis zu allgemein gehalten.?®®* Man kénnte sie in Er-
mangelung einer Rechtsgrundlage allenfalls entsprechend heranziehen. Im Ergebnis stehen

sie einer planwidrigen Regelungsliicke aber nicht entgegen.

cc) Art. 64 Abs. 1 S. 1 SCE-VO analog

Als Rechtsgrundlage fur einen solchen Beschluss kommt ferner eine analoge Anwendung
von Art. 64 Abs. 1 S. 1i.V.m. Art. 61 Abs. 4 Ua. 2 SCE-VO bzw. Art. 52 Ua. 2 SCE-VO und §
16 GenG in Frage. Dazu mussten die Vorschriften der SCE-VO Uberhaupt entsprechend

anwendbar sein.

(1) Anwendbarkeit der SCE-VO

Eine Verordnung der Europdischen Gemeinschaft hat gemafn Art. 249 EG allgemeine Gel-

tung. Sie ist in all ihren Teilen verbindlich und wirkt in jedem Mitgliedstaat unmittelbar. Das

83 Sje beziehen sich allgemein auf Gewinnverteilung bzw. die Vermégensverteilung an die Mitglieder in der Li-

quidation.
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bedeutet, dass sie ihre Wirkung in Deutschland und in anderen EU-Mitgliedstaaten unab-

hangig von einem nationalen Umsetzungsgesetz entfaltet,®®*

zu betrachten ist.®®® Art. 64 Abs. 1 SCE-VO ist als Teil der SCE-VO ebenfalls unmittelbar

also als direkt geltendes Recht

geltendes Recht und als Grundlage fur den Beschluss Uber eine Genussrechtsvergabe in

einer eG durchaus in Betracht zu ziehen.

(2) Analoge Anwendung der SCE-VO

Dass die Vorschriften der SCE-VO unmittelbar anwendbares Recht in Deutschland sind,
spricht dafir, dass sie auch analogiefahig sind. Auch ist nicht ersichtlich, dass Art. 64 SCE-
VO eine Ausnahmeregelung enthélt und sich daher einer Analogie entzieht, wenngleich der

Anwendungsbereich der SCE-VO grundsatzlich auf die Rechtsform der SCE beschrankt ist.

Dennoch ist gerade im Gesellschaftsrecht anerkannt, beim Fehlen einer gesetzlichen Rege-
lung im Recht einer Gesellschaftsform subsidiar auf das Recht einer anderen Gesellschafts-
form zurtickzugreifen. Voraussetzung dafir ist, dass die beiden Gesellschaftsformen struktu-
rell miteinander verwandt sind. Ein einfaches Beispiel ist die subsididre Anwendbarkeit der

GbR-Vorschriften auf die OHG gem. 8 105 Abs. 3 HGB.

Nicht selten greift man im Falle einer Regelungsliicke auf die Vorschriften einer strukturahn-
lichen Gesellschaft auch ohne entsprechende gesetzliche Verweise zuriick. Beuthien geht
beispielsweise von einer analogen Anwendung von 8 221 Abs. 3 AktG bei einer Genuss-
rechtsvergabe durch Genossenschaften aus,®® weil es an einer entsprechenden Regelung
im Genossenschaftsgesetz fehlt; obwohl das Aktienrecht grundsatzlich auf die AG zuge-
schnitten ist. Es steht einer analogen Anwendung der SCE-VO folglich nicht entgegen, dass
diese grundsatzlich nur das Recht der SCE regelt und dass das deutsche GenG keine Ver-

weisvorschrift (wie 8 105 Abs. 3 HGB) enthélt. Auch die folgende Analogieprifung zeigt,

84 EUGH, Rs. 20/72 (Belgien/Cobelex), Slg. 1972, 1055 Rdnrn. 11 ff.; EUGH Rs. 94/77 (Fratelli Zerbone), Slg.
1978, 99; Schulze/ Wiese, ZfgG 2006, 108, 109; Geiger, EUV/EGV, Art. 249 EG, Rdnrn. 5 f.; Ruffert in: Cal-
liess/ Ruffert, EUV/EGV, Art. 249 EG, Rdnr. 41.

85 Im Gegensatz zu einer europaischen Richtlinie, die zwar hinsichtlich ihrer Ziele fur die Mitgliedstaaten verbind-
lich ist (es besteht eine Pflicht zur Umsetzung), letzteren jedoch die Art und Weise der Umsetzung selbst -
berlasst, so Art. 249 Abs. 3 EG. Dazu Geiger, EUV/EGV, Art. 249 Rdnrn. 8 f. Die SCE-VO hingegen nimmt in
vielen Regelungen Bezug auf das nationale Recht und Art. 78 Abs. 1 SCE-VO gebietet den Mitgliedstaaten,
geeignete MalRnahmen fir das Wirksamwerden der Verordnung zu treffen, also im Ergebnis, Ausfiihrungsbe-
stimmungen in Bereichen zu schaffen, in denen eine Notwendigkeit daftir besteht. Dementsprechend wurde in
Deutschland das am 16. August 2006 in Kraft getretene SCE-Ausfiihrungsgesetz (SCE-AG) geschaffen. Dazu
Schulze/ Wiese, ZfgG 2006, 108, 109.

8¢ Beuthien, GenG, § 19 Rdnr. 28.
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dass letztlich keine durchgreifenden Bedenken gegen die analoge Anwendung von Art. 64

SCE-VO bestehen.

(a) Regelungslicke
Der nationale Gesetzgeber hat die Vergabe von Genussrechten durch eingetragene Genos-

senschaften nicht geregelt. Eine Regelungsliicke lasst sich somit ohne weiteres bejahen.

(b) Planwidrigkeit

Im Rahmen der Prifung, ob diese auch planwidrig ist, fragt sich zunachst, auf wessen ge-
setzgeberischen Willen Uberhaupt abzustellen ist; auf den des nationalen oder den des sup-
ranationalen Gesetzgebers. Dies hangt davon ab, inwieweit der Mitgliedstaat in dem fragli-
chen Bereich seine Kompetenzen auf die EG Ubertragen hat. Sofern er die Kompetenzen in
einem bestimmten Bereich abschlieRend tbertragen hat, ist grundsatzlich auf den Willen des
supranationalen Gesetzgebers abzustellen. Liegen die Kompetenzen hingegen nach wie vor

beim nationalen Gesetzgeber, bestimmt sich die Planwidrigkeit nach dessen Willen.

Zwar kommt der EG die Kompetenz zu, supranationale Gesellschaftsformen wie die SE oder
die SCE zur Erleichterung und Foérderung der staatentbergreifenden wirtschaftlichen Tatig-
keit zu schaffen. Dass die BRD jedoch die Kompetenz zur gesetzlichen Regelung der Ver-
gabe von Genussrechten durch eingetragene Genossenschaften oder generell zur Regelung
des Rechts der eingetragenen Genossenschaft auf die EG Ubertragen hat, ist nicht ersicht-
lich. Daher kommt es flr die Beurteilung der Planwidrigkeit der Regelungsliicke auf den Wil-

len des nationalen Gesetzgebers an.

Entsteht eine Licke in einem Kompetenzbereich der EG, also beispielsweise in der SE-VO,
so ist diese nicht mit einem Analogieschluss im sekundaren Gemeinschaftsrecht zu schlie-
Ren, sondern mit subsidiar anwendbarem nationalem Recht.®®’ Hintergrund dessen ist die
Tatsache, dass die nationalen Rechte bereits in Teilen harmonisiert sind und das Européi-
sche Sekundarrecht nach dem Willen des Gemeinschaftsgesetzgebers Gber das harmoni-
sierte Recht der Mitgliedstaaten zur Anwendung kommen soll — und nicht durch einen Ana-
logieschluss im Gemeinschaftsrecht.®®® Das spricht aber nicht dagegen, wenn, wie vorlie-

gend, eine Licke im nationalen Recht besteht, auf sekundares Gemeinschaftsrecht zurtick-

87 vgl. Casper in: FS Ulmer, 51, 57 ff.
88 vgl. dazu Casper in: FS Ulmer, 51, 59 mit Verweis auf die Erwagungsgriinde zur SE-VO.
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zugreifen, wenn dort ein vergleichbarer Sachverhalt geregelt ist. Erst wenn der Analogie-
schluss durch einen Verweis ausnahmsweise ermoglicht oder wegen einer vollstandigen
Regelungsliicke im nationalen Recht geboten ist, ist auf den Willen des supranationalen Ge-

setzgebers abzustellen, sofern seine Kompetenz betroffen ist.

Hier kommt es jedoch wegen der Kompetenzverteilung ohnehin auf den Willen des nationa-
len Gesetzgebers an (s.0.). Danach war die unterlassene Regelung der Genussrechtsverga-
ben durch Genossenschaften planwidrig. Der Gesetzgeber war sich bei Verabschiedung des
GenG im 1889 der Tatsache nicht bewusst, dass die aus dem Kapitalgesellschaftsrecht
stammenden Genussrechte auch von Genossenschaften ausgegeben werden wirden. Auch
der Reformgesetzgeber der Jahre 2005/2006 hat sich offenbar nicht mit dieser Problematik
auseinandergesetzt. Dass eingetragene Genossenschaften in der Praxis Genussrechte aus-

geben, steht auRer Frage.®®

(c) Vergleichbare Interessenlage

Auch ist die Interessenlage in der SCE im Hinblick auf Genussrechtsvergaben mit der in der
eG vergleichbar. Durch das Erfordernis eines Beschlusses der Mitgliederversammlung sollen
die Mitglieder vor Fremdeinflissen oder Fremdbestimmung durch externes Kapital, die sich
vor allem auf die Gewinnverteilung auswirken kénnen, geschitzt werden. Dieses Bedurfnis
besteht in der SCE ebenso wie in der eG. In der eG ist dieses sogar vergleichsweise starker
ausgepragt, denn sie ist weniger kapitalgesellschaftlich strukturiert als die SCE. Ferner han-

delt es sich bei beiden Rechtsformen um Genossenschaften.

(d) Mégliche Bedenken

Bedenken gegen die Analogiefahigkeit der SCE-VO ergeben sich auch nicht allgemein dar-
aus, dass diese im Gegensatz zum GenG nicht von der BRD als nationalem Gesetzgeber
erlassen worden ist, sondern von der EG als supranationalem Gesetzgeber. Art. 249 Abs. 2
EG verleiht der SCE-VO eine unmittelbare Anwendbarkeit in den Mitgliedstaaten. Dass sie

870

von einer Internationalen Organisation mit eigener Rechtspersonlichkeit®™ erlassen worden

ist, schliel3t eine Analogie daher nicht aus.

89 vgl. dazu oben: Kapitel 1 E. I. 2. c).

870 vgl. Art. 281 EG.
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Zweifel wegen der Verschiedenheit der Rechtssubjekte, namlich der Bund auf der einen und
die EG auf der anderen Seite, greifen nicht durch. So werden beispielsweise regelmafiig
bundesrechtliche Vorschriften in Bereichen der L&nderzustandigkeit analog angewandt,
wenn die Landergesetze in diesen Bereichen keine ausreichenden Regelungen enthalten.®™
Dies trifft beispielsweise fir die zivilrechtlichen Verjahrungsvorschriften zu, wenn ein Lan-
desverfahrensrecht die Verjahrung nicht regelt und auch keinen Verweis auf die Verjah-
rungsvorschriften des BGB enthalt.?”? Zwar sind die Lander bundesstaatlich verbunden, den-

noch sind sie eigenstandige juristische Personen — ebenso wie der Bund.

Daruiber hinaus gebietet die unmittelbare Anwendbarkeit der SCE-VO geradezu, die Verord-
nung bei Regelungsliicken und vergleichbaren Sachverhalten analog heranzuziehen. Dies
ergibt sich aus einem Vergleich von EG-Verordnung und EG-Richtlinie. Die Richtlinie ist fur
jeden Mitgliedstaat, an den sie sich richtet, hinsichtlich des zu erreichenden Ziels verbindlich,
uberlasst jedoch den innerstaatlichen Stellen die Wahl der Form und der Mittel (Art. 249 Abs.
3 EG). Richtlinien gelten also nicht unmittelbar. Gleichwohl bewirken Richtlinien, dass Vor-
schriften nationalen Rechts, hinsichtlich derer ein Auslegungsspielraum besteht, richtlinien-
konform auszulegen sind, sofern der Regelungsgegenstand der Richtlinie betroffen ist. Eine
analoge Anwendung von EG-Richtlinien lehnt der EuUGH demgegeniber grundsatzlich ab,
weil diese noch einer ndheren Ausgestaltung durch die umsetzenden Mitgliedstaaten bedur-

fen 873

Wenn jedoch selbst eine EG-Richtlinie bewirkt, dass nationales Recht entsprechend
der Richtlinie auszulegen ist, dann muss dies fir eine EG-Verordnung — die unmittelbar zur
Anwendung kommt — erst recht gelten, sofern ein Bereich betroffen ist, der mit dem von der
Verordnung geregelten vergleichbar ist. Fur die Analogienbildung kommt es weniger auf die
Gesetzgeberidentitat als vielmehr auf die Geltung der entsprechenden Vorschrift an. Eine
analoge Anwendung von Art. 64 SCE-VO ist daher mangels durchgreifender Bedenken moég-

lich und sogar geboten.

(3) Inhalt des Art. 64 Abs. 1 SCE-VO

Art. 64 Abs. 1 SCE-VO spricht in seinem Wortlaut nicht ausdrticklich von Genussrechten.
Hier heil3t es lediglich, dass die Satzung einer SCE die Ausgabe von Wertpapieren, die keine

Geschéftsanteile sind, und Schuldverschreibungen vorsehen kann, deren Inhaber kein

871 vgl. beispielsweise BVerwG NVwZ 2005, 964, 964 ff

872 BVerwG NVwZ 2005, 964, 966.
873 Siehe dazu Casper in: FS Ulmer, 51, 59.

157



Stimmrecht haben. Nach Art. 64 Abs. 1 S. 2 und 3 SCE-VO kénnen sowohl Mitglieder als
auch AuRR3enstehende diese Wertpapiere zeichnen. Sie verleihen ihrem Inhaber nicht die Mit-

gliedschaft. Auch einzelne Mitgliedschaftsrechte gewéhren sie nicht.®”

(4) Genussrechte als Wertpapiere i.S.d. Art. 64 Abs . 1 SCE-VO

Unter diese Art von Anlagen sind auch die Genussrechte zu fassen. Sie sind namlich weder

Geschéftsanteile noch verleihen sie ihren Inhabern Stimmrechte;®”® sonstige Mitgliedschafts-

rechte gewéhren sie ebenfalls nicht.®”

Es fragt sich allerdings, unter welche der aufgefiihrten Anlagemdoglichkeiten die Genussrech-
te zu fassen sind. Auszugehen ist zunédchst von dem spezielleren Begriff der Schuldver-
schreibungen. Diesen Begriff definiert die Vorschrift des Art. 64 Abs. 1 SCE-VO — im Gegen-
satz zu 8 221 Abs. 1 AktG — nicht. Auch in anderen Regelungen der SCE-VO, welche nach 8
8 Abs. 1 lit. a SCE-VO zunachst zu beriicksichtigen sind, findet sich keine entsprechende
Begriffsbestimmung. Aus einer Satzungsregelung im Sinne des § 8 Abs. 1 lit. b SCE-VO
kann bei abstrakter Betrachtungsweise ebenfalls keine Begriffsbestimmung hergeleitet wer-

den.

Daher ist nach § 8 Abs. 1 lit. ¢ auf nationales Recht zuriickzugreifen. Auch das SCE-AG und
das GenG, welchen die SCE nach 8§ 8 Abs. 1 lit. ¢ Fall i und ii dann unterliegt, beinhalten
keine Definition des Begriffs der Schuldverschreibung. Fiur eine Genossenschaft nationalen
Rechts gelten nicht nur die Vorschriften des GenG, sondern ergéanzend auch andere gesell-
schaftsrechtliche und burgerlich-rechtliche Normen, sofern das GenG keine hinreichende
Regelung trifft. Somit kann man tber 8§ 8 Abs. 1 lit. ¢ Fall it SCE-VO deutsches Zivilrecht zur
Begriffsbestimmung heranziehen.®”’

Wie oben gezeigt,®”®
BGB und § 221 Abs. 1 und 2 AktG zu unterscheiden. Sie sind somit auch keine Schuldver-
schreibungen gemal Art. 64 Abs. 1 S. 1 Fall 2 SCE-VO.

sind die Genussrechte von den Schuldverschreibungen i.S.d. § 793

874 Schulze, NZG 2004, 792, 794.

875 5.0.: Kapitel 1 A. V. 2.; Kapitel 1 C. I. 2.

87° 5.0.: Kapitel 1 C. I. 1.; Kapitel 1 A. IV. 1.; Kapitel 1 C. I. 2.

87 30 im Ergebnis auch (allerdings ohne weitgehende Begriindung): Beuthien, GenG, Art. 64 Rdnr. 1 und ihm
folgend Wiese, Die Européische Genossenschaft, Kapitel 5 C) I.; Schulze/ Wiese, ZfgG 2006, 108, 116.

878 5.0.: Kapitel 1 C. II. 2. d); Kapitel 1 A. V. 1.
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Auch fur den Wertpapierbegriff des Art. 64 Abs. 1 S. 1 Fall 1 SCE-VO liefert die SCE-VO
keine ndhere Bestimmung. In gleicher Weise wie bei den Schuldverschreibungen ist auch
hinsichtlich der in Art. 64 Abs. 1 S. 1 Fall 1 SCE-VO genannten Wertpapiere flr eine nahere
Bestimmung auf nationales Recht zurlickzugreifen. Wertpapiere definiert man im deutschen
Recht®”® als Urkunden, in denen ein privates Recht verbrieft ist, welches ohne die Urkunde

nicht geltend gemacht werden kann.®*°

Genussrechte beinhalten ein Recht auf Genuss. Der Genuss kann die Teilhabe am Unter-
nehmensgewinn oder am Liquidationserlds sein, er kann aber auch in einer festen Verzin-
sung des eingebrachten Kapitals bestehen. Theoretisch kann der Genuss auch nicht-
finanzieller Natur sein.®®" Gleichwohl stellen Genussrechte immer private Rechte dar und

fallen somit unter die genannte Definition.

Den Urkundenbegriff erfullen sie demgegentber nicht ohne weiteres; jedoch ist eine Verbrie-
fung als Genussschein®? in der Praxis sehr gelaufig. Wenn das Genussrecht verbrieft ist,
kann es nur der Inhaber (des Genussscheins) geltend machen. Insofern ist die fir ein Wert-
papier so bedeutsame Verklammerung zwischen Recht und Papier ebenfalls gegeben. Ge-

nussscheine sind folglich Wertpapiere i.S.d. Art. Art. 64 Abs. 1 S. 1 Fall 1 SCE-VO.

(5) Rechtsgrundlage fir den Beschluss

In Form der Genussscheine erfiilllen die Genussrechte bei gewdhnlicher Ausgestaltung®®
alle Erfordernisse des Art. 64 Abs. 1 SCE-VO. Damit die SCE Genussscheine vergeben
kann, ist eine Regelung in der Satzung erforderlich. Aus Art. 64 Abs. 1 SCE-VO ergibt sich
somit nicht direkt das Erfordernis eines Generalversammlungsbeschlusses — aber indirekt.
Denn auch in der SCE sind Satzungsanderungen allein der Generalversammlung vorbehal-
ten, obwohl weder die SCE-VO noch das SCE-AG eine ausdrlickliche Regelung in dieser
Hinsicht treffen. Dies kann man erstens mit einem Umkehrschluss aus Art. 61 Abs. 4 Ua. 1
SCE-VO belegen, der wie selbstverstandlich davon ausgeht, dass die Generalversammlung

Satzungsanderungen beschlie3t und in seinem Ua. 2 SCE-VO entsprechende Regelungen

879 Eine Definition durch das Gesetz liegt nicht vor.

80 Schulze in: Schulze, Hk-BGB, § 793 Rdnr. 1. Der Begriff des Wertpapiers ist umstritten. Vorzuziehen ist der
hier verwendete weite Wertpapierbegriff, weil er, im Gegensatz zur engen Definition, Systematisierungs-
schwierigkeiten vermeidet. Dazu und zum Meinungsstand siehe Huffer in: MiKoBGB, Vor § 793, Rdnrn. 6 ff.
Deshalb wurde sich auch nicht auf eine allgemein gultige Definition festgelegt. S.o.: Kapitel 1 A.

82 5.0.: Kapitel 1 A. I.

83 Also ohne Mitgliedschaft und Stimmrechte zu gewéhren.
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tber Mehrheitserfordernisse trifft. Zuséatzlich findet sich in Art. 52 SCE-VO, der die Zustéan-
digkeit der Generalversammlung festlegt, in Ua. 2 ein Verweis auf nationale Genossen-
schaftsgesetze und somit eine Offnungsklausel fiir die Regelungen des § 16 GenG, insbe-

sondere Abs. 1 und 4.%8

Dass dieser Verweis letztlich nur eine Rechtsgrundlage fir die Ausgabe von Genussschei-
nen darstellt, kann vernachlassigt werden, da die Verbriefung eine reine Formalie und in der

Praxis ohnehin ublich ist.

(6) Zwischenergebnis

Eine Rechtsgrundlage fir den Beschluss, Genussrechte in einer Genossenschaft zu verge-
ben, kann sich auch aus einer entsprechenden Anwendung von Art. 64 Abs. 1 i.V.m. Art. 61

Abs. 4, 52 SCE-VO und § 16 GenG ergeben.

dd) Abgrenzung

Das Bediirfnis fUr einen solchen Beschluss ergibt sich nicht aus einem Vergleich mit den

85 zudem aus

aktienrechtlichen Normen, sondern aus dem Genossenschaftsgesetz selbst;
einem Vergleich mit den Regelungen Uber die SCE. Als Rechtsgrundlagen fur den Beschluss
kommen § 221 Abs. 3 i.V.m. Abs. 1 AktG analog und Art. 64 Abs. 1 i.V.m. Art. 61 Abs. 4, 52

SCE-VO und § 16 GenG in Frage.

Dafir, den Beschluss auf die Vorschriften des Aktienrechts zu stiitzen, spricht dreierlei: Ers-
tens benennt 8§ 221 Abs. 3 AktG die Genussrechte ausdrucklich, wahrend Art. 64 Abs. 1 S. 1
SCE-VO in der einschlagigen Variante 1 nur allgemein von Wertpapieren spricht und daher
eine Subsumtion erforderlich macht. Zweitens lassen sich die Genussrechte nicht direkt,
sondern nur in verbriefter Form, also als Genussscheine, unter Art. 64 Abs. 1 SCE-VO sub-
sumieren. Die Genussrechte gentigen also nur dann den Anforderungen des Art. 64 Abs. 1

SCE-VO, wenn sie eine weitere Voraussetzung, namlich die Verbriefung erftllen. Und drit-

84 Dieser Verweis geht dem in Art. 8 Abs. 1 lit. ¢ Fall ii SCE-VO nach hier vertretener Ansicht aus Spezialitats-

griinden vor, da er sich direkt auf die Generalversammlungszustandigkeiten bezieht.

In dieser Beziehung grenzt sich dieser Ansatz von dem von Beuthien (GenG, § 19 Rdnr. 28) ab. Beuthien
geht ausdriicklich davon aus, dass die Zustimmung entsprechend § 221 Abs. 3 AktG erforderlich sei. Sicher-
lich wirkt auch diese indiziell fir den vom Gesetzgeber verfolgten Zweck des Mitglieder- bzw. Aktionarsschut-
zes, doch liegen die genossenschaftlichen Regelungen naher.
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tens enthalt § 221 AktG ausdriickliche Regelungen uber ein Beschlusserfordernis seitens

des Satzungsorgans, wahrend sich dieses aus Art. 64 Abs. 1 SCE-VO nur indirekt®®®

ergibt.

Diese Argumente Uberzeugen nicht. Die fehlende Benennung der Genussrechte in Art. 64
Abs. 1 SCE-VO ist unschadlich. Denn die SCE-VO richtet sich an 27 EU-Mitgliedstaaten mit
teilweise vollig unterschiedlichen Rechtsvorschriften im Genossenschaftsrecht, im Gesell-
schaftsrecht allgemein und im Wertpapierrecht.?®” Entsprechend wére es wenig hilfreich,
Regelungen mit EU-weiter Wirkung, die Rechtsbegriffe wie ,Genussrecht” oder ,Genuss-
schein* enthalten, zu treffen, die — wie in Deutschland der Fall —** umstritten sind oder zu-

mindest einen nur schwer festzumachenden Inhalt haben.

Dies lasst sich am Beispiel der franzdsischen Regelungen verdeutlichen. Die franzdsische
Fassung der SCE-VO®° verwendet die Bezeichnung (I'émission) ,de titres autres que les
actions et d’obligations”; sie ist also ebenso allgemein gehalten wie die deutsche.®*® Wertpa-
piere i.S.v. Art. 64 Abs. 1 SCE-VO kodnnen nach franzosischem Recht verschiedenste An-
teilsarten sein. In Frage kommen die ,parts a intérét prioritaire sans droit de vote"“, also Ge-
winnanteile mit Vorzugszins ohne Stimmrecht sowie ,parts a avantages particuliers* (Ge-
winnanteile mit Sondervorteilen) und ,certificats coopératifs d’investissement/d’associés”,
genossenschaftliche Investitions- und Mitgliederzertifikate, die ihrem Inhaber zwar kein
Stimmrecht, dafiir aber ein Recht auf vorzugsweise Befriedigung gewéhren.?*! Sowohl die
parts a avantages particuliers als auch die certificats coopératifs d’investissement/d’associés
raumen ihrem Inhaber, &hnlich dem typischen Fall eines Genussrechts nach deutschem
Recht, einen Anspruch auf anteilige Beteiligung am Liquidationserlds ein. Diese Aufzéhlung
zeigt, dass verschiedenste Arten von Anleihen nach franzésischem Recht unter Art. 64 Abs.
1 SCE-VO zu fassen sind. Eine Verkirzung auf den Begriff der Genussrechte wére nicht
ratsam gewesen. Deshalb hat sich der européische Gesetzgeber wohl darauf beschrankt,

ganz allgemeine Begriffe (,Wertpapiere*) zu verwenden und diesen Beschrankungen aufzu-

8¢ Namentlich durch den einen Umkehrschluss aus Art. 61 Abs. 4 SCE-VO bzw. (iber den Verweis auf das nati-

onale Genossenschaftsgesetz in Art. 52 SCE-VO; s.o0.: Kapitel 2 D. IV. 1. c).
87 sehr instruktiv zur Rechtslage in den verschiedenen Mitgliedstaaten der EU — im Einzelnen Frankreich, Italien,
Deutschland und das Vereinigte Kénigreich — unter Beriicksichtigung des Genossenschaftsrechts (SCE und
Genossenschaften nationalen Rechts), des Gesellschaftsrechts mit genossenschaftlichem Bezug und zum
Teil auch des Wertpapierrechts: Schulze, Europédische Genossenschaft, 169 ff.
S.o.: Kapitel 1 A., B. und C.
% Reglement (CE) No 1435/2003 du conseil du 22 juillet 2003 relatif au statut de la société coopérative euro-
péenne (SEC), abgedruckt in: ABI.EU 2003 L 207/1.
80 Die Verwendung des Begriffes ,les actions” ist auf Kritik gestof3en, weil diese nicht den Vorrang der Person
vor dem Kapital als wichtigen Grundsatz der SCE zum Ausdruck bringt. Man hétte in Art. 64 Abs. 1 S. 1 SCE-
VO auch den geeigneteren Begriff der ,parts” verwenden sollen, so Alfandari/ Piot in: Schulze, Européische
Genossenschatft, 81.
Alfandari/ Piot in: Schulze, Européische Genossenschaft, 82.

888
8

891

161



erlegen (,keine Geschaftsanteile, ,kein Stimmrecht* und ,nicht die Mitgliedschaft"), statt mit
schwer zu bestimmenden Begrifflichkeiten zu arbeiten, fir die es u.U. entweder keine allge-
meine Ubersetzung oder kein paralleles Rechtsinstitut in den verschiedenen Mitgliedstaaten

gibt.

Dies andert jedoch nichts daran, dass gewdhnlich ausgestaltete Genussscheine geradezu
musterhaft unter Art. 64 Abs. 1 SCE-VO zu subsumieren sind. Verglichen mit den obigen
Definitionsansatzen fur Genussrechte und Genussscheine besteht eine deutliche Ahnlichkeit.
Auch Art. 64 Abs. 2 SCE-VO, der festlegt, dass den Inhabern der in Abs. 1 beschriebenen
Wertpapiere nach Mafl3gabe der Satzung oder den bei der Begebung festgelegten Bedin-
gungen ,besondere Vorteile* gewahrt werden kdnnen, erinnert sehr an die Ausgabe von Ge-

nussrechten.

Auch der Einwand, ein Genussrecht sei kein Wertpapier, stellt kein wirkliches Argument fur
die Anwendung von § 221 AktG und gegen die von Art. 64 Abs. 1 SCE-VO dar, weil die Ver-
briefung problemlos und géngige Praxis ist.?* Fiir die Handelbarkeit an der Borse ist sie gar

zwingende Voraussetzung.®®?

So lasst sich als Zwischenfazit festhalten, dass beide in Frage kommenden Rechtsgrundla-
gen fur den Beschluss geeignet, die Vorschriften des Aktienrechts allerdings etwas spezieller

auf Genussrechte und direkter auf ein Beschlusserfordernis zugeschnitten sind.

Entscheidender ist indes die Frage, in welchem Systemzusammenhang die Vorschriften er-
scheinen. 8§ 221 Abs. 3 i.V.m. Abs. 1 AktG regelt die Genussrechtsvergabe in einer Aktien-
gesellschaft. Fur die Beschlussfassung wird daher — vorbehaltlich einer abweichenden Rege-
lung in der Satzung — auf eine Dreiviertelmehrheit des vorhandenen Grundkapitals abge-
stellt. Demgegenuber stellt die zitierte Vorschrift des Art. 61 Abs. 4 Ua. 2 SCE-VO grundsatz-
lich auf eine Zweidrittelmehrheit der giltigen Stimmen ab. Wegen der strengeren Anforde-
rungen deutschen Genossenschaftsrechts, gilt fir eine SCE mit Sitz in Deutschland nach
Art. 61 Abs. 4 Ua. 2 a. E. SCE-VO die Vorschrift des § 16 GenG. Nach § 16 Abs. 4 GenG ist
grundsétzlich eine Dreiviertelmehrheit fir die Vergabe von Genussrechten in einer in
Deutschland anséassigen SCE erforderlich. Dies gilt dann auch fur eine eG, die eine Genuss-

rechtsvergabe anstrebt. Im Unterschied zum Aktienrecht ergibt sich das Mehrheitserfordernis

892 sjehe dazu bereits oben: Kapitel 2 D. IV. 1. b) cc) (4).

8% Das ergibt sich aus §§ 30 ff. und 49 ff. BorsG.
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aus Regelungen Uber die SCE und aus dem GenG selbst, weshalb es naheliegender ware,

letztere Vorschriften anzuwenden.

Auch steht die SCE bzw. die SCE mit Sitz in Deutschland von ihrer Grundkonzeption her der
eG weitaus naher als die AG. Die SCE ist eine Genossenschaft mit kapitalistischen Zugen,
wahrend die AG eine Kapitalgesellschaft ist. Hinzu kommt, dass der Gesetzgeber die eG der
SCE in der Genossenschaftsrechtsreform 2006 sichtbar angepasst®®* hat.®*> Ohne nun alle
Gemeinsamkeiten zwischen SCE und eG aufzuzeigen, lassen sich zwei hervorheben, die
beide Gesellschaften strukturell und funktional von der AG trennen: das Prinzip der Férde-
rung der Mitglieder, also die mangelnde Fixierung auf die Erwirtschaftung von Kapitalertra-
gen, das den Kapitalgesellschaften fremd ist; ferner der Vorrang der Person vor dem Kapi-
tal,®*® der in vielen Vorschriften zum Ausdruck kommt. Fiir eine Analogiebildung ist auch eine
vergleichbare Interessenlage erforderlich. Die Interessenlage von Mitgliedern und Gesell-
schaft in der eG steht der in der SCE deutlich naher als der Interessenlage in der AG. Daher
liegt es néher, auch die Genussrechtsvergabe in einer eG an Vorschriften festzumachen, die
einer genossenschaftsrechtlichen Gesetzessystematik entstammen — auch weil die genos-
senschaftlichen Belange hier viel starker berticksichtigt sind. Insofern ist entsprechende An-
wendung der Vorschriften der Art. 64 Abs. 1 i.V.m. Art. 61 Abs. 4, 52 SCE-VO und § 16

GenG vorzuziehen.

ee) Zwischenergebnis

In Anlehnung an 88 20 und 91 GenG und an Art. 64 Abs. 1 SCE-VO besteht ein Bedurfnis
fur einen Beschluss der Generalversammlung, wenn eine eG Genussrechte ausgeben will.
Rechtsgrundlage fur einen solchen Beschluss sind die Art. 64 Abs. 1i.V.m. Art. 61 Abs. 4, 52
SCE-VO und 8 16 GenG in entsprechender Anwendung.

894 sje wurde der SCE jedoch nicht gleichgestellt.

85 s.0.: Kapitel 2 A. Il. Zusétzlich sind die Erweiterung des Foérderzwecks auf soziale Zwecke und die Absenkung
der Mindestmitgliederzahl zu nennen. Allerdings wurde die Genossenschaftsreform zu einem Teil auch vom
Aktienrecht, im Speziellen der dort gefuihrten Corporate Governance-Diskussion, beeinflusst (vgl. die Presse-
mitteilung des Bundesministeriums der Justiz vom 25. Januar 2006 (abzurufen unter www.bmj.bund.de, 3)).
Zum Ganzen: Schulze/ Wiese, ZfgG 2006, 108, 108 ff.

Schulze in: FS Dilcher, 225, 248. Siehe auch den 8. Erwagungsgrund der Verordnung Uber das Statut der
Europaischen Genossenschaft (SCE), abgedruckt in: ABI.EU 2003, L 207/2.
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¢) Inhalt des Beschlusses

Inhaltlich muss dieser Beschluss die Entscheidung tber das Ob einer neuen Genussrechts-
emission treffen und den Maximalbetrag beziffern, bis zu welchem die Geschéftsflihrung
Genussrechte ausgegeben kann. Der Betrag darf den in der Satzung festzulegenden
Hochstbetrag fiir Genussrechtsvergaben in einer Genossenschaft nicht iibersteigen.?®’ Die
Abschliisse der Genussrechtsvertrdge im Einzelfall sind wiederum als Geschéftsfiihrungs-
maflnahmen zu betrachten und somit dem Vorstand zu Uberlassen. Aus praktischen Ge-
sichtspunkten ware es nicht zweckmalig, die Generalversammlung auch in dieses Verfahren

einzubeziehen.

d) Mehrheitserfordernis

§ 221 Abs. 3i.V.m. Abs. 1 S. 2 AktG sieht fiir die Genussrechtsvergabe seitens einer Aktien-
gesellschaft eine Mehrheit von drei Vierteln des bei der Beschlussfassung vertretenen
Grundkapitals vor. Zudem bedarf es einer einfachen Stimmmehrheit nach § 133 Abs. 1
AktG.*® Nach § 221 Abs. 1 S. 3 AktG kann die Satzung eine andere Regelung fir die erfor-
derliche Kapitalmehrheit treffen; sie kann sowohl eine Erhéhung als auch eine Verringerung
der gesetzlich vorgesehenen drei Viertel festlegen.’®® In Anlehnung an diese Vorschriften
fordern einige Autoren auch dann eine Dreiviertelmehrheit, wenn eine Genossenschaft Ge-

nussrechte ausgibt.’®

Doch auch in diesem Zusammenhang ist es angemessener, die erforderliche Mehrheit am
Genossenschaftsgesetz bzw. an der SCE-VO festzumachen.

Es bietet sich an, von 88 20 und 91 GenG auszugehen, weil diese fir das Beschlusserfor-
dernis angefuhrt wurden.®®* Beide MaRnahmen, die in diesen Normen erwahnt sind, stellen
eine Beeintrachtigung der Mitgliedschaftsrechte der Genossen dar. Will die eG diese Mal3-
nahmen ergreifen, muss sie nach 8§ 16 Abs. 1 GenG die Satzung andern. Im Regelfall ist
dazu eine Mehrheit von mindestens drei Viertel der abgegebenen Stimmen erforderlich (8§ 16

Abs. 4 GenG).

87 5. u.: Kapitel 2 D. IV. 2.

898 Somit regelt § 221 Abs. 1 S. 2 AktG das Mehrheitserfordernis fur die Vergabe entsprechender Anleihen nicht
vollstandig, dazu: Hiffer, AktG, § 221 Rdnr. 14.

%99 Hiiffer, AktG, § 221 Rdnr. 221, Rdnr. 15.

90 7 B. Blomeyer/ WiRmann, Die institutionelle Problematik, 35; Beuthien, GenG, § 19 Rdnr. 28.

%1 5.0.: Kapitel 2 D. IV. 1. b).
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Zum selben Mehrheitserfordernis fiihrt auch die SCE-VO, die in Art. 61 Abs. 4 Ua. 2 a. E. auf
die Vorschrift des § 16 GenG®* verweist und damit § 16 Abs. 4 GenG fiir die Genussrechts-

vergabe anwendbar macht. Von diesem Erfordernis soll auch hier ausgegangen werden.

Nach 8§ 16 Abs. 4 a. E. GenG kann die Satzung eine andere Mehrheit fir Satzungsénderun-
gen verlangen. Die meisten Autoren, die sich mit den erforderlichen Mehrheiten fur die Ge-
nussrechtsvergabe in Genossenschaften befassen, gehen entweder nicht auf diese Rege-
lung (bzw. auf § 221 Abs. 3i.V.m. Abs. 1 S. 3 AktG) ein®® oder sie (ibernehmen sie inhaltlich
auch fir eine Vergabe von Genussrechten.’® Gleichwohl ist diese Regelung kritisch zu be-
trachten. Eine ,andere* Mehrheit kann auch eine ,geringere* Mehrheit sein.’®® Man konnte
diese Mehrheit gem. § 16 Abs. 2 GenG festschreiben und damit verhindern, dass die Mit-
glieder geringere Anforderungen in der Satzung zulassen. Fraglich ist aber, ob dies zum

Schutze der Mitglieder tberhaupt erforderlich ist.

Beispielsweise hat sich der Reformgesetzgeber im Jahre 2006 im Hinblick auf die Einfihrung

der Investorenmitgliedschaft®®

ebenfalls fir eine solche Regelung in 8 16 Abs. 2 S. 1 Nr. 11
GenG entschieden. Anspriiche der Investoren mindern die vermogensrechtlichen Anspriiche
der Mitglieder. Investierende Mitglieder nehmen wie Genussrechtsinhaber®®” am Gewinn des
Unternehmens am Liquidationserl6s teil. Es besteht allerdings auch ein entscheidender Un-
terschied zwischen Genussrechtsglaubigern und Investoren. Investormitglieder sind ordentli-
che Mitglieder mit Stimmrecht, wahrend die Genussrechtsinhaber keine Mitgliedschaft er-
werben. Insofern kann das Bedurfnis, die Dreiviertelmehrheit zur Ausgabe von Genussrech-
ten festzuschreiben, nicht aus einem Vergleich mit der Investorenmitgliedschaft abgeleitet

werden.

Auch greift die Beflirchtung nicht, man kénne die Genussrechtsausgabe mit einer nur gerin-
gen Mehrheit beschlieRen und dabei die Rechte zahlreicher Mitglieder Ubergehen. Denn
erstens bestimmen die Mitglieder selbst (ggf. auf der konstituierenden Generalversammlung)
uber die Mehrheit, die fur eine Satzungsénderung zugunsten einer Genussrechtsvergabe

erforderlich ist. Zweitens Uben die Mitglieder bei der konkreten Abstimmung zuséatzlichen

92 5 o.: Kapitel 2. D. IV. 1. c) dd).

%3 | ehnhoff, Finanzierung von Kreditgenossenschaften, 15; Beuthien, GenG, § 19 Rdnr. 28; Blomeyer/ Wif3-
mann, Die institutionelle Problematik, 35.

Aschermann, Die eingetragene Genossenschaft, 121.

95 Beuthien, GenG, § 16 Rdnr. 20.

%% 5 0.: Kapitel 2 A. 1. 2. f).

%7 Ausgegangen wird von einer gewshnlichen Ausgestaltung.

904
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Einfluss aus und haben dann immer noch die Gelegenheit, diese zu verhindern.®® Zudem
kann die Generalversammlung aufgrund der Regelungen der 88 8 Abs. 1 Nr. 4 und 43 Abs. 2
GenG kein geringeres Mehrheitserfordernis als die einfache Mehrheit der abgegebenen
Stimmen festlegen.®® Letztlich ist auch nicht einzusehen, warum eine Mehrheit, die die Mit-
glieder fur eine Satzungsé&nderung ausreichen lassen, nicht auch fir den Beschluss Uber

eine Genussrechtsvergabe geniigen soll.”*°

e) Ausnahmen vom Beschlusserfordernis

Es schliel3t sich die Frage an, ob die Generalversammlung bei jeder Genussrechtsvergabe
verpflichtet sein sollte, einen Beschluss zu fassen. Wegen der weiten Formulierung des Art.
64 Abs. 1 SCE-VO kdnnte man unabhéngig von der Art des Genussrechts einen Beschluss
verlangen. Doch damit wirde man dem Schutzgedanken des Beschlusserfordernisses nicht
gerecht: ndmlich die Bericksichtigung der Interessen der Mitglieder an einer Gewinnaus-

schiittung und der Anspriiche auf den Liquidationserlds.**!

Diese Interessen werden bei der Ausgabe von obligationsahnlichen Genussrechten, die zwar
gewinnabhé&ngig, aber wie Darlehen fest verzinst werden,’*? nicht beriihrt.®* Denn bei der
Gewinnabhéangigkeit handelt es sich nicht um eine echte Gewinnteilnahme und obligations-
dhnliche Genussrechte gewéhren auch keinen Anteil am Liquidationserlds.?** Deshalb bedarf
es bei der Vergabe von obligationsahnlichen Genussrechten keines Beschlusses der Gene-

ralversammlung.®*®

Fraglich ist, ob sich hier eine Parallele zum Bilanzrecht ergibt. Diese bestande in dem Sinne,
dass die Ausgabe eigenkapitalgerecht ausgestalteter Genussrechte (typischer Fall: aktien-
ahnliche Genussrechte) einen Beschluss erfordert und die fremdkapitalgerecht ausgestalte-

ter Genussrechte (typischer Fall: obligationsahnliche Genussrechte) nicht. In diesem Zu-

908

00 In diesem Sinne auch: Schudt, Der Genuf3schein als genossenschaftliches Finanzierungselement, 64.

Entgegen dem weiten Wortlaut des § 16 Abs. 4 a. E. GenG, vgl. dazu Lang/ Weidmdiller, GenG, § 16 Rdnr.
25.

Schudt, Der Genuf3schein als genossenschatftliches Finanzierungselement, 64.

Insofern wird erneut auf die Vorschriften der 8§ 20 und 91 GenG (s.o.: Kapitel 2 D. IV. 1. b)) verwiesen.
Derartige Genussrechte kdnnen allerdings nicht als Eigenkapital ausgewiesen werden, vgl. oben: Kapitel 2 B.
II. 4.

So argumentiert auch Beuthien (GenG, § 19 Rdnr. 28), der sich aber von der Grundkonzeption her an § 221
Abs. 3i.V.m. Abs. 1 AktG orientiert.

94 5. 0.: Kapitel 1 B. I. 3.

%15 Gleicher Ansicht Beuthien, GenG, § 19 Rdnr. 28 und auch Tanski, FB 2005, 8, 12. Demgegeniiber nicht diffe-
renzierend und folglich fiir einen Beschluss auch bei der Vergabe von obligationsahnlichen Genussrechten:
Aschermann, Die eingetragene Genossenschaft, 120; Schudt, Der Genuf3schein als genossenschaftliches Fi-
nanzierungselement, 63 ff.; Blomeyer/ WiBmann, Die institutionelle Problematik, 35.
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sammenhang meint Tanski, die Praxis kenne auch ,Eigenkapitalgenussrechte”, die nicht zu
einer starkeren Verwéasserung des Gewinnanspruchs der Mitglieder einer eG fihrten. Diese
seien unter Beachtung der Regelungen zur Kapitalerhaltung mit einer festen Vergitung —
also ebenfalls obligationséhnlich — ausgestaltet.’*® Nach seiner Auffassung kénnte eine eG
also auch dann auf einen Beschluss der Generalversammlung verzichten, wenn sie Eigen-

kapitalgenussrechte ausgibt.

Die von Tanski beschriebenen Eigenkapitalgenussrechte sind nach hier vertretener Ansicht
allerdings nicht als Eigen-, sondern als Fremdkapital anzusehen,®”’ so dass die Parallele
zum Bilanzrecht durchaus besteht. Allerdings lasst sich aus bilanzrechtlichen Erwagungen

keine Ausnahme zu einem gesellschaftsrechtlichen Beschlusserfordernis ableiten.

f) Zwischenergebnis

Der Beschluss Uber die Ausgabe von Genussrechten in der eG ist keine organisationsrecht-
liche Grundlagenentscheidung. Dennoch besteht aufgrund des Rechtsgedankens der 88 20
und 91 GenG und in Anlehnung an Art. 64 Abs. 1 SCE-VO ein Bediirfnis fur einen Beschluss
der Generalversammlung, wenn die eG Genussrechte vergeben will. Rechtsgrundlage daftr
ist nicht eine entsprechende Anwendung von 8 221 Abs. 3 i.V.m. Abs. 1 AktG, sondern von
Art. 64 Abs. 1i.V.m. Art. 61 Abs. 4 SCE-VO und 8 16 GenG. Die Generalversammlung hat in
ihrer Entscheidung mit satzungsandernder Mehrheit festzulegen, ob, und wenn ja, in wel-
chem Umfang die Genossenschaft Genussrechte ausgegeben darf. Wenn die Geschéftsfuh-
rung ausschlie3lich obligationséhnliche Genussrechte emittieren mdchte, muss sie aus-

nahmsweise keinen Beschluss der Generalversammlung einholen.

2. Satzungsregelung erforderlich

Zusatzlich muss die Genossenschaft die Vergabe von Genussrechten allgemein in der Sat-
zung zulassen. Dies ergibt sich aus einer entsprechenden Anwendung von Art. 64 SCE-VO.
AulRerdem ist diese ,erste Erlaubnisinstanz” nétig, weil die eG bestimmte Genussrechtsfor-

men®'® auch ohne konkreten Beschluss der Generalversammlung vergeben darf.’*® Die Ge-

°1® Tanski, FB 2005, 8, 12.

9735 0.: Kapitel 2 B. II. 4.

98 Opligationsahnliche Genussrechte, s.0.: Kapitel 2 D. IV. 1. e).

919 Aschermann (Die eingetragene Genossenschaft, 119) hingegen will in Anlehnung an § 221 AktG auf eine
Regelung in der Satzung verzichten. Ahnlich der hier vertretenen Auffassung: Schudt, Der GenufRschein als
genossenschaftliches Finanzierungselement, 64 ff.

167



schaftsfihrung konnte die Mitglieder andernfalls Gbergehen, weil deren Vermdgensinteres-
sen durch potentielle Anspriche der Genussrechtsglaubiger beriihrt werden. Die General-
versammlung sollte entsprechend Art. 64 Abs. 3 i.V.m. Abs. 1 SCE-VO einen Hochstbetrag
in der Satzung festlegen, bis zu dem die Geschaftsfihrung Genussrechte vergeben darf.
Dies gilt nach hier vertretener Ansicht fiir alle Arten von Genussrechten.’”® Abgesehen von
der Mdoglichkeit der Genossen, den satzungsandernden Beschluss mit ihrer Stimme zu be-
einflussen, ist eine Satzungsregelung auch aus Publizitatsgriinden — z.B. hinsichtlich neu
eintretender Mitglieder —%** sinnvoll und notwendig. Auch fiir Glaubiger einer Genossenschaft
kann es von Interesse sein, durch eine Einsicht der Satzung zu erfahren, wie es sich mit den
Finanzierungsmoglichkeiten des Vertragspartners verhdlt —falls anderen Mdglichkeiten der

Prifung wie Bilanzeinsicht, Bilanzanalyse oder Rating nicht bestehen,

3. Praktische Durchflihrung der Ausgabe

Eine Gesellschaft kann Genussrechte in der Praxis auf mehrere Weisen ausgeben. Zunachst
kann sie die Ausgabe selbst vornehmen und organisieren. Ob sich hiermit jedoch eine breite
Masse von Kapitalanlegern erschlieBen lasst, ist fraglich. Zwar kommen fir die Werbung
heutzutage eine Vielzahl von Medien in Betracht;** doch um tatséchlich eine groRe Zahl von
Anlegern zu erreichen, ist der Weg an die Borse zumeist unumganglich. Dieser ist vielen
Genossenschaften wegen ihrer geringen GréRe aus tatsachlichen Griinden versperrt.®® Hin-
zu kommt, dass der Genussschein hier mit vielen anderen Anlagemdglichkeiten und Ge-
nussscheinen anderer Gesellschaften auf gleicher Ebene konkurriert. Dies konnte die emit-
tierenden Genossenschaften dazu verleiten, besonders giinstige Bedingungen zu bieten.%?*
Je gunstiger die Bedingungen fir den Anleger, desto unattraktiver werden die Genussrechte
als Finanzierungsmittel fur die eG. Der Vorstand der eG muss darauf achten, dass hier ein
angemessenes Verhaltnis gewahrt bleibt. Sonst droht der Vorteil, den eine Genussscheins-

emission bietet, gleich wieder zu verpuffen.®®

90 |nsofern orientiert man sich eng an den Regelungen in der SCE, die ebenfalls keine Ausnahmen vorsehen.

AuRerdem wird auf diese Weise auch ein Ausgleich zu der groRziigigeren Handhabung des Beschlusserfor-
dernisses bei obligationsahnlichen Genussrechten geschaffen.

Denen muss somit von vornherein klar sein, dass ihre Gewinnanspriiche u.U. wegen der Bedienung der Ge-
nussrechte gemindert sind.

Man denke an die unterschiedlichsten Printmedien, das Fernsehen (hier eher die Wirtschaftskanéle) und vor
allem das Internet.

Blomeyer/ WiBmann, Die institutionelle Problematik, 37.

In diese Richtung auch Lehnhoff, Finanzierung von Kreditgenossenschaften, 19.

In manchen Féllen ist eine Genussrechtsvergabe zu aufwendig und ruft hdhere Kosten hervor als die Herein-
nahme von Fremdmitteln (vgl. Licht, Die Beteiligungsfinanzierung der Kreditgenossenschaften, 166 ff.).
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Ist eine Vergabe an der Borse fir eine kleine Genossenschaft nicht méglich, so kénnte sie
eine hauseigene Boérse einrichten. Dies ist allerdings wegen des erheblichen Aufwandes

haufig nicht praktikabel.??®

Ein besserer Weg, fir den man sich in der Praxis oft entscheidet, ist die Vergabe tber Ban-
ken oder Emissionskonsortien.’”’” Diese erwerben die Genussrechte zunachst von den aus-
gebenden Genossenschaften und verkaufen sie freihdndig; oder sie werden schlichtweg mit
der Besorgung der VerauRerung betraut. Ahnlich wird dies z.B. von zahlreichen Aktienge-
sellschaften gehandhabt.”?® Derartige Kreditinstitute und Konsortien verlangen entsprechen-
de Vergutungen fur ihre Tatigkeiten und kaufen oft nur zu besonders gtinstigen Bedingungen
bei den Genossenschaften ein. Insgesamt halt sich der Aufwand fir die Genossenschaften
aber in einem akzeptablen Rahmen, wenn man Banken bzw. Konsortien einschaltet. Fir
Genossenschaftsbanken besteht natlrlich auch die Option, sich selbst einem Emissionskon-

sortium anzuschlief3en, falls sie auf diese Weise Kosten sparen kdnnen.

4. Zwischenergebnis

Plant der Vorstand einer eG Genussrechte bzw. Genussscheine auszugeben, so hat er Fol-
gendes zu beachten: Zunachst musste dieses Vorgehen per Satzung erlaubt sein. Ist das
nicht der Fall, muss die Generalversammlung die Satzung andern. Nachdem dies gesche-

h%° einen weiteren Beschluss mit sat-

hen ist, muss die Generalversammlung grundsatzlic
zungsandernder Mehrheit fassen, der die Vergabe im konkreten Einzelfall legitimiert. Dieser
Beschluss gibt das zuldssige Ausgabevolumen an. Hat die Generalversammlung auf diese
Weise dem Vorstand erlaubt, Genussrechte auszuschitten, so entscheidet dieser Uber die
konkrete Vergabe im Einzelfall. In der Regel sollte der Vorstand eine Fremdemission vor-

nehmen.

926

. Blomeyer/ Wilmann, Die institutionelle Problematik, 37.

%" Diesen hatte Reinhard (in: FS Westermann, 473, 485) bereits im Jahre 1974, als eine Vergabepraxis von
Genussrechten im Genossenschaftswesen noch nicht existierte (vgl. dazu oben: Kapitel 1 E.), vorgezeichnet.
Bei den Emissionskonsortien handelt es sich um einen zumeist voriibergehenden Zusammenschluss von Ge-
sellschaften, meistens von Banken, die die Aufgabe haben, Wertpapiere am Kapitalmarkt zu platzieren.

928 v/gl. dazu Habersack in: MiIKoAKtG, § 221 Rdnr. 202.

929 Eine Ausnahme ergibt sich bei der Vergabe von obligationsahnlichen Genussrechten mit fester Verzinsung,

vgl. oben: Kapitel 2 D. IV. 1. f).
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E. Wirtschaftliche und sonstige Bedenken

Neben den Schwierigkeiten bei der Ausgabe von Genussrechten kénnen aus wirtschaftlicher

Sicht Probleme bei Emittent und Erwerber auftreten.

Fur die ausgebende Genossenschaft ist die Vergabe von Genussrechten haufig recht kos-
tenintensiv.>*° Griinde dafiir sind hohe Ausgabenkosten und die Tatsache, dass Genuss-
rechte im Vergleich zu den Geschaftsguthaben eine héhere Rendite erwirtschaften missen,

931

um attraktiv fiir Anleger zu sein.>®' Wegen der entsprechend hohen Uberschussbeteiligung

ist eine Kapitalaufnahme im Wege einer Genussrechtsvergabe nicht unentgeltlich.**?

Ferner treten nicht selten Interessenkonflikte zwischen Genussrechtsinhabern und Mitglie-
dern auf.”*® Genussrechtsglaubiger streben nach Renditen, Genossen nach Férderung. Die-
se Konflikte kénnen sich auch negativ auf die Wirtschaftskraft des Unternehmens auswir-
ken.®** Zudem kann der Kapitalbedarf einer Genossenschaft durch Genussrechtsvergaben
auch weiter steigen, wenn sie z.B. zwanghaft versucht, die Anspriiche der Inhaber von Ge-

nussrechten mit fester Verzinsung zu befriedigen.®*®

Fur Inhaber eines gewinnbezogenen Genussrechtes spielt die Unternehmensentwicklung
eine entscheidende Rolle. Seine Rendite hangt vollstandig von den Gewinnen (oder Verlus-
ten) des ausgebenden Unternehmens ab. Wenn das Unternehmen in die Insolvenz fallt, hat
der Genussrechtsinhaber — zumindest bei eigenkapitalgerechter Ausgestaltung — nur einen

h 936

nachrangigen Anspruc Allerdings wird er vor den Mitgliedern bedient.

Genussrechtsanlagen bergen sicherlich ein gewisses Risiko in sich; dennoch sind sie in Be-

zug auf Genossenschaften zu empfehlen. Die Unternehmensinsolvenzen in diesem Bereich

90 schulte, ZfgG 2004, 149, 150; Wiese, Die eingetragene Genossenschaft, Kapitel 4 B) I1. 3. b); Strieder/ Habel,
BB 1995, 1857, 1858.

%! Strieder/ Habel, BB 1995, 1857, 1858.

932 y/gl.: Blomeyer/ WiBmann, Die institutionelle Problematik, 36.

933 | ehnhoff, Finanzierung von Kreditgenossenschaften, 19.

%4 Dies konnte beispielsweise dann der Fall sein, wenn Genussrechtsinhaber bestimmte Entscheidungen des

Vorstandes in ihrem Sinne zu beeinflussen versuchen, indem sie mit dem Abzug von Kapital drohen. Der Vor-

stand wird sich mitunter gendétigt sehen, im Sinne der Wiinsche der Genussrechtsinhaber und nicht im Sinne

einer nachhaltigen und ausgewogenen Geschéftspolitik zu entscheiden.

Blomeyer/ WiBmann, Die institutionelle Problematik, 37.

9% 30 rat beispielsweise die Verbraucherzentrale in Anlegermerkblattern Kleinanlegern wegen der zu unsicheren
Rendite von einer Investition in Genussscheine ab (vgl. Verbraucherzentrale, Merkblatt Juli 2005: Genuss-
scheine — Nicht immer ein Genuss fiir Anleger, abzurufen auch im Internet unter www.verbraucherzentrale-
berlin.de/vz/download/merkblatter-vz/genussscheine.pdf).
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liegen weit unter dem Durchschnitt.®®’ Viele Genossenschaften zeichnet eine langfristig ori-

entierte und nachhaltige Unternehmensfuhrung aus.

%7 vgl. dazu die Pressemitteilung des DGRV vom 14. Februar 2005 (abzurufen unter www.dgrv.de), welche sich

auf eine Studie der Zeitschrift Creditreform fiir das Jahr 2004 bezieht.
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F. Zusammenfassung

Eingetragene Genossenschaften haben nach wie vor Probleme, sich Eigenkapital zu be-
schaffen und ihre Eigenkapitalquote zu halten oder zu verbessern. Deshalb besteht ein drin-
gendes Bedurfnis, die Liquiditat genossenschaftlicher Unternehmen zu starken und die Boni-
tat zu verbessern. Genussrechte lassen sich bei einer Bilanzierung nach dem HGB eigenka-
pitalgerecht ausgestalten und bieten hier in beiderlei Hinsicht Abhilfe. Auch als Fremdkapital

sind sie fur Genossenschaften von Interesse.

Rechtliche Bedenken gegen die Ausgabe von Genussrechten bestehen kaum — verbleiben-
de Vorbehalte lassen sich durch geeignete Satzungsregelungen und unmissverstandliche
Formulierungen hinsichtlich der Uberschussbeteiligung in den Genussrechtsbedingungen
beseitigen. Kleinanleger sollten aus wirtschaftlicher Sicht auf die Anlage in Genussrechten

verzichten, weil diese keine sichere Rendite bieten.

Genussrechte stellen ein ideales Mittel fur die eG dar, eine Arbeitnehmerbeteiligung zu errei-
chen; der Vorstand kann sie an Mitglieder wie auch an Nichtmitglieder ausgeben, weil die
Anlage in Genussrechten — im Gegensatz zur Ubernahme genossenschaftlicher Geschafts-
anteile — den Forderzweck nicht berthrt. Eine Genossenschaft, die Genussrechte vergibt,
kann auf deutlich gréRere Finanzierungsquellen zuriickgreifen. Ahnliches konnte sie zwar
ebenso durch die Einfihrung der Investormitgliedschaft erreichen, doch die bringt gleichsam
auch neue Mitglieder in die Genossenschaft, was zu einer Vielzahl von Folgeproblemen fiih-

ren kann.

Fur die Ausgabe der Genussrechte bedarf es einer Regelung in der Satzung. Zudem ist vor
jeder konkreten Emission die Generalversammlung zu befragen. Dieser obliegt es, die Aus-
gabe zu bewilligen, indem sie das zuldssige Emissionsvolumen mit satzungsandernder
Mehrheit festlegt. Die einzelnen Genussrechtsvertrage schliel3t der Vorstand ohne weitere

Genehmigungspflichten ab.%*®

Wegen der umstrittenen Rechtslage sollte der Gesetzgeber eine Regelung schaffen, welche
Genussrechtsvergaben in der eG — ahnlich wie im Recht der SCE — nach dem hier beschrie-

benen Muster auf sicheren rechtlichen Boden stellt. Diese Norm musste die Genussrechte

%8 Die Vertragsabschliisse selbst sind klassische Geschéaftsfiihrungsmaflinahmen, Uber die der Vorstand allein

entscheiden kann.
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als Glaubigerrechte umschreiben, die au3er den vermégensrechtlichen Mitgliedschaftsrech-
ten keine Mitgliedschaftsrechte gewahren. Aul3erdem musste diese Vorschrift die eben ge-

nannten Ausgabeerfordernisse festlegen.
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3. Kapitel: Die Genussrechte in der Europdischen Ge  nossenschaft

Nachdem der Rat der Europaischen Union am 22. Juli 2003 die Verordnung Uber das Statut
der Européaischen Genossenschaft®™ (SCE)*® erlassen® und der nationale Gesetzgeber ein

942

entsprechendes Ausfuhrungsgesetz (SCE-AG)™, welches am 18. August 2006 in Kraft ge-

treten ist,%

geschaffen hat, ist der Weg frei fur die ersten Europaischen Genossenschaften
mit Sitz in Deutschland.®** Die SCE ist nunmehr als eigenstandige supranationale Rechts-

form®*® neben die deutsche eingetragene Genossenschaft getreten.’*°

Es folgt eine kurze Vorstellung der neuen Rechtsform. Diese besteht aus einem Uberblick
iber das Wesen, den Zweck, die Grundsatze und die Struktur der SCE*’ und dient als
Grundlage fir die weitere Bearbeitung. Daraufhin geht die Untersuchung — in &hnlicher Wei-
se wie hinsichtlich der eG — auf die Genussrechte als mégliches Finanzierungsmittel fur die

SCE ein.

A. Die SCE

Die Europaische Genossenschaft &hnelt der eG bzgl. der Organisationsverfassung,’*® unter-
scheidet sich in Teilen aber auch recht deutlich von dieser.** Der deutsche Gesetzgeber hat

sich (wie auch bei Einfuhrung der SE) fUr eine nicht Uber das erforderliche Maf3 hinausge-

939 Verordnung (EG) Nr. 1435/2003, Uber das Statut der Européischen Genossenschaft (SCE), abgedruckt in:

ABI.EU 2003, L 207/1; ergéanzt durch die Richtlinie 2003/72/EG zur Erganzung des Statuts der Europaischen
Genossenschaft hinsichtlich der Beteiligung der Arbeitnehmer, abgedruckt in: ABI.EU 2003, L 207/25.

%9 Grundlegend zur SCE Schulze, Europaische Genossenschatt, 1 ff.

%1 Die Verordnung trat geman Art. 80 SCE-VO am dritten Tag nach ihrer Verkindigung im Amtsblatt der EU,

also am 21. August 2003 in Kraft.

Gesetz zur Einfiihrung der Europaischen Genossenschaft und zur Anderung des Genossenschaftsrechts vom

14. August 2006, verkindet am 17. August 2006, in Kraft getreten am 18. August 2006, Artikel 1 — Gesetz zur

Ausfuihrung der Verordnung (EG) Nr. 1435/2003 des Rates vom 22. Juli 2003 uber das Statut der Europai-

schen Genossenschaft (SCE) (SCE-Ausfiihrungsgesetz — SCE-AG), abgedruckt in: BGBI. |, 1911.

Siehe Art. 21 des Einfiihrungs- und Anderungsgesetzes.

94 Zur SCE mit Sitz in Deutschland siehe: Schulze/ Wiese, ZfgG 2006, 108, 108 ff.

%5 Die SCE ist nach der Europaischen Aktiengesellschaft ,SE* (vgl. dazu die Verordnung (EG) Nr. 2157/2001
des Rates vom 8. Oktober 2001 Uber das Statut der Europdischen Gesellschaft (SE), abgedruckt in: ABL.EG
2001, L 294/1) und der Européischen wirtschaftlichen Interessenvereinigung ,EWIV* (vgl. dazu die Verord-
nung (EWG) Nr. 2137/85 uber die Schaffung einer Européischen wirtschaftlichen Interessenvereinigung (E-
WIV) vom 25. Juli 1985, abgedruckt in: ABL.LEWG 1985, L 199/1) die dritte von der Europaischen Gemein-
schaft geschaffene Gesellschaftsform.

% Schulze, NZG 2004, 792, 792 ff.; ders./ Wiese, ZfgG 2006, 108, 109.

947 Ausfiihrliche Darstellungen dazu findet man beispielsweise bei Schulze, Européische Genossenschaft, 1 ff.;

Wiese, Die Europdische Genossenschaft, Kapitel 2 ff.; Schulze/ Wiese, ZfgG 2006, 108, 108 ff.; Schulze, NZG

2004, 792, 792 ff.; Hagen-Eck, Die Européaische Genossenschaft, 1 ff.; Fischer, Die Europaische Genossen-

schaft, 1 ff.; Kodolitsch-Jonas, Die Europaische Genossenschaft, 1 ff.; dies., ZfgG 1999, 62, 62 ff.; Lutter-

mann, ZVgIRWiss 1994, 1, 1 ff., Schaffland in: Genossenschaften im Spannungsfeld, 166, 166 ff.; ders.,

DWIR 1991, 18, 18 ff.

Wiese, Die Europdische Genossenschaft, Kapitel 9.

Wiese, Die Européische Genossenschaft, Kapitel 9; Schulze in: FS Dilcher, 225, 248 sowie die nachfolgenden

Ausfiihrungen.
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hende Umsetzung der SCE-VO entschieden,®° weil die SCE-VO nach Art. 249 EG in
Deutschland unmittelbar geltendes Recht ist.*** Entsprechend hat er im SCE-AG nur inso-
weit Bestimmungen geschaffen, als es zum Verstandnis und fir die Umsetzung bestimmter

Vorschriften der SCE-VO notwendig war.**?

I. Rechtsgrundlage

Bis kurz vor Inkrafttreten der Umsetzungsgesetze in den Mitgliedstaaten der Gemeinschaft
stand jedoch die SCE-VO und damit die Rechtsform SCE in Frage. Das Européische Parla-
ment hatte kurz nach dem Erlass der SCE-VO am 14. Oktober 2003 beim EuGH bean-
tragt,”® die Rechtsverordnung fiir nichtig zu erklaren,’** weil der Rat in Art. 308 EG eine fal-
sche Rechtsgrundlage fiir ihren Erlass gewéhlt habe.®*® Stattdessen hatte der Rat die SCE-
VO aufgrund der Vorschrift des Art. 95 EG erlassen miissen, so die weitere Begriindung des
Parlaments. Inhaltlich haben die Vertreter des Parlaments die SCE-VO nicht angegriffen.
Einige Zeit spater trat auch die Europaische Kommission dem Parlament als Streithelferin
bei.

Auf dhnliche Weise hatte das Parlament bereits das Verfahren zum Erlass der SE-VO®® auf
seine RechtmalRigkeit hin Uberprifen lassen wollen. Es verzichtete aber schlie3lich darauf,
weil es eine Verzogerung der Entwicklungen auf dem Gebiet des Européischen Gesell-

schaftsrechts befiirchtete.*®’

Der Rat, an dessen Seite unterstiitzend Spanien und das Vereinigte Konigreich traten, blieb
im Laufe des Verfahrens tber die Nichtigkeit der SCE-VO bei seiner Ansicht, die Verordnung
sei auf Grundlage von Art. 308 EG rechtmaliig erlassen worden. Er beantragte entsprechend

Klageabweisung.

Der EUGH entschied am 2. Mai 2006 Uber diese Antrage und gab dem Rat Recht. Insbeson-

dere ergébe sich aus Inhalt und Ziel der SCE-VO, so der EuGH, dass hierdurch eine neue

90 7u dieser ,schlanken* Umsetzung siehe auch Schulze/ Wiese, ZfgG 2006, 108, 110.
%1 Regierungsbegriindung, BT-Drucks. 16/1025, 53.
92 Regierungsbegriindung, BT-Drucks. 16/1025, 53.
953 Es handelte sich um eine Nichtigkeitsklage nach Art. 230 EG.
%4 Dies sollte allerdings unter Beibehaltung der Rechtswirkungen bis zu einem Neuerlass einer auf der Basis der
zutreffenden Rechtsgrundlage geschehen.
Dazu auch: Schulze in: ders., Europaische Genossenschaft, 17.
Verordnung (EG) Nr. 2157/2001 des Rates vom 8. Oktober 2001 (ber das Statut der Europaischen Gesell-
057 schaft (SE), abgedruckt in: ABI.LEG 2001, L 294/1.
Beuthien, GenG, Einl SCE Rdnr. 2.

955
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Rechtsform geschaffen werden solle, welche die nationalen Genossenschaftsformen lberla-
gere.*®® Zur Begriindung verwies er auf die Erwagungsgriinde Nummern 12 und 14 der SCE-
VO,*° wonach die Européische Genossenschaft als européaische Rechtsform anzusehen ist,
die sich einerseits auf gemeinsame Grundsétze der mitgliedstaatlichen Rechte stitzt und
andererseits auch deren Eigenheiten beachtet. Nach diesen Grinden zielt die SCE zudem
auf die Ermdglichung eines grenziberschreitenden Tatigwerdens im gesamten Gebiet der
Gemeinschaft ab und verfigt tber einen besonderen Gemeinschaftscharakter. Dartber hin-
aus argumentierte der EUGH weiter, sei eine SCE in den Mitgliedstaaten rechtlich wie eine
Genossenschaft zu behandeln, die nach dem Recht des Mitgliedstaates gegrindet werde,
indem sie anséassig sei (vergleiche Art. 9 SCE-VO).*® Insofern besténde die Rechtsform
SCE neben den Genossenschaften mitgliedstaatlichen Rechts und die Verordnung verande-
re die nationalen Rechte nicht. Folglich sei keine Mal3hahme zur Angleichung der Rechts-
und Verwaltungsvorschriften der Mitgliedstaaten gegeben, die auf Art. 95 EG zu stltzen ge-
wesen ware.*®* Angesichts dieser Griinde und in Ermangelung anderer in Frage kommender
Rechtsgrundlagen ist die SCE-VO nach Ansicht des EuGH rechtmafig auf der Grundlage

von Art. 308 EG erlassen worden.

SchlieBlich hat die am 21. August 2003 in Kraft getretene SCE-VO am 18. August 2006 Gel-

tung erlangt.

Il. Wesen

Die SCE ist gemaf Art. 1 Abs. 5 SCE-VO eine Rechtsform mit eigener Rechtspersoénlichkeit,
also eine rechtsfahige juristische Person.?®® Européische Genossenschaften kénnen allge-
mein in den Staaten der Europaischen Gemeinschaft nach den Vorschriften der SCE-VO
(vergleiche Art. 1 Abs. 1 SCE-VO) und speziell in Deutschland zuséatzlich nach den Vorschrif-
ten des SCE-AG gegriindet werden. Sowohl natirliche als auch juristische Personen kénnen
sich zu einer SCE zusammenschliel3en, ohne dass es daflir einer gemeinsamen unterneh-

merischen Grundlage bedarf.”®®

98 EuGH Rs. C-436/03, abrufbar unter www.curia.europa.eu/jurisp/cgi bin/form.pl? Lang=de, Nr. 40.

%9 EuGH Rs. C-436/03, abrufbar unter www.curia.europa.eu/jurisp/cgi-bin/form.pl? Lang=de, Nr. 40.

%9 EUGH Rs. C-436/03, abrufbar unter www.curia.europa.eu/jurisp/cgi-bin/form.pl? Lang=de, Nr. 43.

%1 EUGH Rs. C-436/03, abrufbar unter www.curia.europa.eu/jurisp/cgi-bin/form.pl? Lang=de, Nrn. 43 und 44.
%2 Schulze in: ders., Europaische Genossenschaft, 3 f.; GroRfeld/ Fischer, ZfgG 1993, 57, 59.

%3 Schulze in: ders., Europaische Genossenschaft, 7; EI Mahi, DB 2004, 967, 967.
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Das Grundkapital der SCE ist wie in einer Kapitalgesellschaft gemaf Art. 1 Abs. 2 Ua. 1 und
Art. 4 Abs. 1 SCE-VO in Geschéaftsanteile zerlegt. Es veréndert sich aber regelmallig mit
dem Ein- und Austritt von Mitgliedern, vergleiche Art. 1 Abs. 2 Ua. 2 i.V.m. Art. 16 Abs. 1
SCE-VO, was bei den Kapitalgesellschaften nicht der Fall ist. Die eG kann seit dem 18. Au-
gust 2006 wahlen, ob sie ein Mindestkapital einfilhren méchte; fir die SCE ist in Art. 3 Abs. 2

SCE-VO eine Mindesteinzahlung auf die Geschéftsanteile von 30.000 Euro vorgeschrieben.

Die SCE haftet grundsétzlich mit ihrem Vermogen.®®* Die Mitglieder einer SCE haften den
Glaubigern der Gesellschaft fur die Verbindlichkeiten somit nicht unmittelbar, sondern nur
subsidiar nach Art. 1 Abs. 2 Ua. 3 S. 1 SCE-VO bis zur Hohe ihrer eingezahlten Geschafts-
anteile. Eine anderweitige Regelung in der Satzung ist zulédssig, so dass ein volliger statuari-
scher Haftungsausschluss®™ ebenso méglich ist wie die Festlegung einer unbeschrankten
Haftung.®®® Bei Haftungsausschliissen und Haftungsbeschrankungen muss eine Europaische

“%7 oder in anderen

Genossenschaft in Deutschland den Zusatz ,mit beschrankter Haftung
Mitgliedstaaten eine vergleichbare Kennzeichnung®® im Namen fiihren.*®® Man kann davon
ausgehen, dass viele Genossenschaften von Haftungsbeschrankungen Gebrauch machen
werden und die in Art. 1 Abs. 2 Ua. 3 S. 1 SCE-VO vorgesehene Haftungsform oder eine
ahnliche Gestaltung wahlen, um die Gesellschaft fur potentielle Mitglieder attraktiv zu gestal-

ten 970

1. Zweck

Eine Europdaische Genossenschaft soll ihrem in Art. 1 Abs. 3 SCE-VO normierten Haupt-
zweck nach den Bedarf ihrer Mitglieder decken und/oder deren wirtschaftliche und/oder so-
Ziale Tatigkeiten fordern. Mit dieser Ausrichtung haben die Verfasser der SCE-VO eine
Grundentscheidung fir die Rechtsform der SCE getroffen, die diese zur ,Genossenschaft"

und nicht zur Kapitalgesellschaft macht, weil letztere nicht auf Férderung, sondern auf die

%4 E| Mahi, DB 2004, 967, 967.

%% Beuthien, GenG, Art. 1 Rdnr. 6.

%% Schulze, NZG 2004, 792, 793; ders. in: ders., Europaische Genossenschaft, 4.

%7 Interessant ist hier die Parallele zur urspriinglichen Form des deutschen Genossenschaftsgesetzes vom 1.
Mai 1889. Auch dort waren verschiedene Haftungsformen vergleichbarer Art vorgesehen, vgl. dazu oben: Ka-
pitel 2 C. I. 3. c) bb).

Z.B. in England ,limited” und in Frankreich ,a responsabilité limitée*; vgl. dazu: Schulze in: ders. Europaische
Genossenschaft, 4 und die Art. 1 Abs. 2 Ua. 3 S. 2 SCE-VO in der englischen und franzésischen Sprachfas-
sung.

Interessant ist in diesem Zusammenhang die Parallele zu § 2 des Reichsgesetzes betreffend die Erwerbs-
und Wirtschaftsgenossenschaften vom 1. Mai 1889, abgedruckt in: RGBI. 1889, 55 ff.

%% Ahnlich auch Schulze, NZG 2004, 792, 793.
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Erwirtschaftung einer méglichst hohen Kapitalrendite abzielt.’”* Die SCE férdert die Belange
ihrer Mitglieder, indem sie, ebenso wie die eG, in mdglichst hoher Anzahl Foérdergeschéfte
mit diesen abschlie3t. Daraus folgt im Umkehrschluss, dass die Genossenschaft nicht
hauptsachlich Dritte (also Nichtmitglieder) zum Gegenstand ihrer Férderung machen®’ darf.
Auch ist es ihr untersagt, schwerpunktmafRlig mit sonstigen Zielen tatig zu werden, die von
der Mitgliederférderung unabhangig sind.*”® Allerdings kénnen Dritte die Téatigkeiten der Eu-
ropaischen Genossenschaft bei entsprechender Regelung in der Satzung in Anspruch neh-
men oder sich an diesen beteiligen.””* Die ausschlieRliche Férderung der Mitglieder, die die
Rechtsform der deutschen eG pragt, ist zwar auch bei der SCE vorgesehen — sie kann aber

abbedungen werden.””

Die Grundausrichtung der eG deutschen Rechts, deren Zweck darauf gerichtet ist, den Er-
werb oder die Wirtschaft ihrer Mitglieder oder soziale und kulturelle Belange zu férdern, so 8§
1 Abs. 1 GengG, ist seit dem Jahr 2006 dennoch stark an die der SCE angenéhert. Da der
Gesetzgeber mit dieser Gesetzesanderung ausdrticklich eine Anpassung an die SCE ver-
folgte,””® kann man — abgesehen von dem Zusatz ,kulturelle Belange* und der Méglichkeit
der Drittbeteiligung — nun fast von einem Gleichklang der SCE-VO und des GenG bei der

Zweckausrichtung sprechen.’”” Beiden Gesellschaftsformen liegt ein ibereinstimmender

9L Groffeld/ Aldejohann in: 100 Jahre Genossenschaftsgesetz, 1, 8; Schulze, NZG 2004, 792, 793.

92 Insofern ist wie bei der eG deutschen Rechts auch die sog. Dividendengenossenschaft ausgeschlossen, vgl.

Beuthien, GenG, Art. 1 Rdnr. 2.

Schulze in: ders., Europédische Genossenschatft, 5.

974 siehe dazu auch: Mock, GPR 2004, 213, 213; Schulze in: ders. Européische Genossenschaft, 5.

%5 Mock, GPR 2004, 213, 213 f.

978 Regierungsbegriindung, BT-Drucks. 16/1025, 80.

" Dies war bis zur Genossenschaftsrechtsreform 2006 nicht der Fall. Die eG bezweckte bis dahin allein die
Forderung des Erwerbs oder der Wirtschaft ihrer Mitglieder; eine Idealgenossenschaft war nach der herr-
schenden Lehre unzulassig, weil der Gesetzgeber fir ideelle (gemeint sind soziale, sportliche und kulturelle)
Zwecke die Rechtsform des eingetragenen Vereins gemaf 8 21 BGB vorgesehen habe (Paulick, Die eG als
Beispiel, 55 f.). Dennoch stehe auch der eG, so die damalige Ansicht, wie dem eingetragenen Verein ein sog.
Nebenzweckprivileg zu, in dessen Rahmen auch ideelle Zwecke verfolgt werden dirften, sofern immer eine
Verknlipfung mit der wirtschaftlichen Grundausrichtung gegeben sei (sehr anschaulich zum Verein: BVerwG
NJW 1979, 2265, 2265). In tber 115 Jahren Rechtsprechung zum Genossenschaftsrecht sind immer wieder
Entscheidungen ergangen, die diese theoretische Rechtsauffassung relativiert haben. So hat das Reichsge-
richt in einer Entscheidung von 1931 (RGZ 133, 170, 170 ff.) die Rechtsform Genossenschaft zum Bau und
Betrieb einer Kegelbahn zugelassen, welche ihren Mitgliedern die Durchfiihrung ihres Sports zu verglnstigten
Preisen ermdglichen wollte. Ferner hat das Obergericht Danzig schon im Jahre 1927 (OG Danzig, BIfG 74
(1927), 724, 724) die Grundung einer Genossenschaft zum Betrieb eines Hallenbades firr zulassig erachtet.
Auch in neuerer Zeit riss dieser Trend nicht ab, wie ein Beschluss des LG Konstanz (LG Konstanz, ZfgG
1975, 305, 306) zeigt, welcher den Betreibern die Einrichtung und Unterhaltung einer Privatschule in der
Rechtsform Genossenschaft ermdglichte. Auch die genossenschaftsrechtliche Literatur wies zunehmend dar-
auf hin, dass der Gesetzgeber von 1889 die Genossenschaft nur deshalb auf wirtschaftliche Zielsetzungen
beschrankt hatte, weil er einen Missbrauch der Rechtsform Genossenschaft fiir die Vereinigung politischen
Zwecken verhindern wollte (Blomeyer, ZfgG 1980, 22, 29 f.; Kothe, ZIP 1991, 905, 909 f.). Heutzutage ist die-
se Befilirchtung erstens nicht mehr zeitgemafld und zweitens kann eine Genossenschaft aufgeldst werden,
wenn sie andere (z.B. politische) Zwecke als die Férderung ihrer Mitglieder verfolgt, vgl. § 81 Abs. 1 Fall 2
GenG (der Gesetzgeber hat diese Norm in der Genossenschaftsrechtsreform 2006 an die Parallelvorschrift
des § 396 AktG angepasst; die Vorschrift ist eng auszulegen, vgl. die Regierungsbegriindung, BT-Drucks.
16/1025, 93). Stimmen aus der genossenschaftlichen Praxis sprachen sich ebenfalls fiir eine Anerkennung
kultureller und sozialer Zwecke aus (Bdsche in: Stappel/ Henningsen, Die deutschen Genossenschaften, 32).
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Férdergedanke zugrunde®™®

und seit der Reform 2006 verfolgt die deutsche eG wie die SCE
eine Synthese von Selbsthilfe-Konzept und fremdniitzig-sozialer Tatigkeit;*”® letzteres wegen
der Offnung fiir eine Ausrichtung auf kulturelle Zwecke sogar intensiver als die SCE.**°

Auf welche Art die SCE die Belange ihrer Mitglieder fordern soll, schreibt ebenfalls Art. 1
Abs. 3 SCE-VO vor. Typischerweise erfolgt dies durch den Abschluss von Mitgliedergeschéf-
ten oder durch eine Beteiligung anderen Genossenschaften,®® die solche Geschéfte durch-

fuhren.%2

IV. Grundprinzipien

Neben dem Zweck der SCE hat der Verordnungsgeber in den Erwagungsgrinden fir die
SCE-VO Grundprinzipien formuliert, die wie eine Art Leitfaden bei der Auslegung der Nor-
men der SCE-VO zu beachten sind. Sie sollen auch zu einem besseren Verstandnis der
Vorschriften SCE-VO beitragen.?®® Die Grundprinzipien lassen sich in ,besondere Funktions-
prinzipien“ auf der einen Seite und ,Grundsatze zur Verwirklichung des Hauptzwecks" auf
der anderen Seite unterteilen. Die Funktionsprinzipien ermdéglichen eine Differenzierung zwi-
schen der Rechtsform SCE und anderen Gesellschaftsformen, insbesondere den Kapitalge-
sellschaften.®® Anhand der Grundsatze zur Verwirklichung des Hauptzweckes lasst sich

uberprufen, ob die SCE ihrem Gesellschaftszweck nachkommt. Das kdnnte beispielsweise

Unter Berlcksichtigung all dessen und wegen der in der Praxis teilweise schon tatigen Genossenschaften wie
beispielsweise Schulgenossenschaften, Sportgenossenschaften und Mediengenossenschaften und unter Be-
achtung der Diskussion iber Museums- und Theatergenossenschaften sowie der sicherlich nicht zu verleug-
nenden sozialen Gedanken hinter Wohnungsbau- und Wohnungsverwaltungsgenossenschaften hat der Re-
formgesetzgeber von 2006 eine Ausrichtung von Genossenschaften auf soziale und kulturelle Zwecke zuge-
lassen (vgl. die Regierungsbegriindung, BT-Drucks. 16/1025, 80).

98 Schulze in: FS Dilcher, 225, 249.

979 7u dieser Synthese in der Ausrichtung einer SCE siehe: Schulze in: FS Dilcher, 225, 249.

%0 Zumindest ist der Zweck einer eG dann weiter als der einer SCE, wenn man den Begriff ,soziale Tatigkeiten*

eng auslegt. Soziale Zwecke sind solche von gemeinnutziger, also karitativer und allgemeinpolitischer, Natur

(vgl. z.B. Fischer in: Genossenschaftsrecht in Europa, 167, 171). Natlrlich kdnnte man Theatergenossen-

schaften, die Einlass zu besonders giinstigen Bedingungen gewahren, oder Museumsgenossenschaften, die

nur einen symbolischen oder freiwilligen Obolus von ihren Besuchern verlangen, durchaus als gemeinniitzig
und dementsprechend sozial ansehen. Dennoch trennt der deutsche Gesetzgeber sowohl im reformierten

GenG als auch in seiner Begriindung (die Formulierung ,soziales oder kulturelles Interesse” in der Regie-

rungsbegrindung spricht fiir eine inhaltliche Alternativitat dieser Begriffe) eindeutig zwischen sozialen und kul-

turellen Zwecken und tragt fur die Zulassung kultureller Zwecke eine gesonderte Begriindung vor (Regie-
rungsbegrindung, BT-Drucks. 16/1025, 80). Insofern ist auch fir die SCE davon auszugehen, dass der Beg-
riff ,soziale Zwecke* nicht auch solche kultureller Natur beinhaltet.

Dabei kann es sich sowohl um Europaische Genossenschaften als auch Genossenschaften nach den natio-

nalen Rechtsordnungen handeln.

%2 y/gl. Art. 1 Abs. 3 SCE-VO und Schulze in: ders., Europaische Genossenschaft, 5 f.

%3 Dazu und allgemein zur Funktion von Erwégungsgrinden in europédischen Rechtsakten siehe: Schulze in:
Europaische Genossenschaft, 6 f. Der Autor weist zusétzlich darauf hin, dass diese Grundprinzipien eine we-
sentliche Grundlage fur die kiinftige Rechtsprechung bilden und zu der Entwicklung einer Rechtslehre zum
Europaischen Genossenschaftsrecht beitragen werden. Diese Aussage ist schon jetzt durch das oben zitierte
Urteil des EuGH (Rs. C-436/03, abrufbar unter www.curia.europa.eu/jurisp/cgi-bin/form.pl?Lang=de; s.o.: Ka-
pitel 3 A. I.) bestatigt worden, in dem dieser, wie geschildert, ma3geblich auf die Erwagungsgriinde 12 und 14
der SCE-VO abstellte.

%% Schulze in: FS Dilcher, 225, 248.
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dann von Interesse sein, wenn eine Behoérde gemalf Art. 72 SCE-VO i.V.m. § 81 Abs. 1 Fall
2 GenG dariiber zu entscheiden hat, ob sie eine SCE, deren Zwecke nicht mit der SCE-VO

vereinbar sind, aufldésen muss.

Zu den fir die Genossenschaften geltenden besonderen Funktionsprinzipien gehort insbe-
sondere der Grundsatz des Vorrangs der Person vor dem Kapital. Dieser findet sich nicht nur
in dem Prinzip ,one man, one vote* wieder, sondern auch in den besonderen Bestimmungen
fur Ein- und Austritt der Mitglieder sowie fiir deren Ausschluss.®® In diesem Sinne unter-
scheidet sich die SCE als Genossenschaft durch eine demokratische Struktur, das Prinzip
der standigen Kontrolle durch die Mitglieder und dadurch, dass der Nettojahresiberschuss

nach dem Billigkeitsgrundsatz verteilt wird, von anderen Wirtschaftssubjekten.%®

Konkretisierungen und Erganzungen dieser grundlegenden Prinzipien finden sich in Erwa-
gungsgrund 9.%" Dieser benennt die Eigenschaft von Genossenschaften, iiber ein in Ge-
schéaftsanteile gegliedertes Grundkapital zu verfiigen. Naturliche wie juristische Personen
sind potentielle Mitglieder einer SCE und kdnnen entsprechend Geschéftsanteile halten. In-
sofern kénnen auch genossenschaftlich organisierte Unternehmen Mitglieder einer Genos-
senschaft sein.®® Die Freiheit der Genossenschaft, ihre Mitgliederstruktur zu gestalten, &u-
Rert sich auch darin, dass sie eine Investorenmitgliedschaft einfiihren kann. In der SCE-VO

selbst finden sich die Leitmotive des Erwagungsgrundes 9 insbesondere in Art. 1 wieder.

Grundprinzipien zur Verwirklichung des Hauptzwecks einer SCE, also die Bedarfsdeckung
und Férderung der Mitglieder,®® sind u.a.: gegenseitiger Profit aus den gemeinsamen Ge-
schaften; Einbindung der Mitglieder in diese Geschéfte;**® Mitbestimmung bei der Geschéfts-
fuhrung nach demokratischen Grundsétzen sowie deren Kontrolle; Gewinnausschittung be-
messen am Beitrag zur Geschéftstatigkeit der Genossenschaft und die Verwirklichung des

Prinzips der offenen Mitgliederzahl.***

95 Siehe Erwagungsgrund der SCE-VO Nr. 8.

9% sjehe Erwagungsgrund der SCE-VO Nr. 7.

%7 Schulze in: ders., Europaische Genossenschatt, 7.

98 y/gl. dazu fiir eine deutsche Genossenschaft § 17 Abs. 1 GenG.

%9 sjehe dazu auch Art. 1 Abs. 3 SCE-VO.

%0 Dies soll (so Erwagungsgrund der SCE-VO Nr. 10) méglichst dadurch geschehen, dass Mitglieder gleichzeitig
Kunden, Angestellte oder Lieferanten sind.

%1 Zum Ganzen auch Schulze in: ders., Europaische Genossenschaft, 8.
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V. Struktur

Die Struktur einer SCE ist wie die einer Genossenschaft nach dem GenG gepragt von der
Generalversammlung als zentralem Organ fur Willensbildung und Entscheidung (Art. 36 lit. a
SCE-V0).** Diese entscheidet in allen Bereichen, die ihr durch die SCE-VO oder nationale
Umsetzungsvorschriften zugewiesen sind (Art. 52 SCE-V0).”*® Die Willensbildung erfolgt
vorbehaltlich anderweitiger Regelungen in den Sitzstaaten durch Abstimmung nach dem
oben genannten Prinzip ,ein Mitglied, eine Stimme* gemal Art. 59 Abs. 1 SCE-VO. Eine
SCE mit Sitz in Deutschland, die nicht Unternehmergenossenschatft ist, kann gemafl Art. 59
Abs. 2 SC-VO, § 29 SCE-AG und § 43 Abs. 3 Nr. 1 GenG Mehrstimmrechte mit bis zu drei

Stimmen fir ihre Mitglieder einrdumen.

Wichtiger Unterschied zur eG ist allerdings die den Griindern nach Art. 36 lit. b SCE-VO ein-
geraumte Mdoglichkeit, zwischen einer dualistischen und einer monistischen Organstruktur zu
wahlen.?* Neben der Generalversammlung verfiigt die SCE bei einem dualistischen System
Uber ein Leitungs- und ein Aufsichtsorgan und bei monistischer Struktur lediglich Uber ein
Verwaltungsorgan. Wie die SCE-VO (Art. 37 ff., Art. 42 ff.) enthalt auch das nationale SCE-
AG in 88 12 ff. und 88 17 ff. unterschiedliche Regelungen betreffend die jeweiligen Systeme

fur Europdaische Genossenschaften mit Sitz in Deutschland.

Im dualistischen System sind Leitungs- und Aufsichtsorgan funktional voneinander ge-
trennt.®® Dem Leitungsorgan obliegt es, die Geschafte der SCE zu filhren und diese nach

aulen zu vertreten.%®®

Wie der Aufsichtsrat im deutschen Recht die Geschéftsfihrung des
Vorstandes kontrolliert, Gberwacht das Aufsichtsorgan der SCE deren Leitungsorgan (Art. 39

Abs. 1 SCE-V0).%" Der strukturelle Aufbau einer SCE ist mit dem einer SE vergleichbar.**®

Das monistische System sieht demgegeniber nur ein Verwaltungsorgan vor, welches fir die

Geschéftsfilhrung und alle sonstigen Leitungsaufgaben zustandig ist.”*® Die Generalver-

992 schulze/ Wiese, ZfgG 2006, 108, 117; Luttermann, ZVgIRWiss 1994, 1, 9 f.; Beuthien, GenG, Art. 52 Rdnr. 2.

993 | uttermann, ZVgIRWiss 1994, 1, 9 f.; Mock, ELR 2004, 150, 151.
994 Dazu ausfiihrlich Wiese, Die Europaische Genossenschaft, Kapitel 6.
%5 Die SCE-VO verwendet die europaisch-rechtliche Formulierung ,Aufsichts- und Leitungsorgan; in Deutsch-
land wirde man von ,Vorstand und ,Aufsichtsrat* sprechen, vgl. 88 24 ff., 36 ff. GenG und 88 76 ff., 95 ff.
AktG.
Siehe dazu auch Schulze in: Europaische Genossenschaft, 93; ders./ Wiese, ZfgG 2006, 108, 118; El Mahi,
DB 2004, 967, 969.
%7 Dazu genauer Schulze in: Europaische Genossenschaft, 98; ders., NZG 2004, 792, 795; ders./ Wiese, ZfgG
2006, 108, 118 f.; Mock, ELR 2004, 150, 152; ders., GPR 2004, 213, 216; Wiese, Die Europaische Genos-
s08 senschaft, Kapitel 6 B) II. 2.
Schulze, NZG 2004, 792, 795; EI Mahi, DB 2004, 967, 969.
999 Schulze/ Wiese, ZfgG 2006, 108, 119.
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sammlung ernennt die Mitglieder'®® des Verwaltungsorgans direkt.’** Fiir die SCE mit Sitz
in Deutschland sieht das SCE-AG in §§ 17 . den sog. Verwaltungsrat vor. Dieser leitet
die Gesellschaft nicht nur, sondern bestimmt auch die Grundlinien ihrer Tatigkeit und tber-
wacht deren Umsetzung (8 18 SCE-AG). Nach § 22 Abs. 1 S. 1 SCE-AG muss der Verwal-
tungsrat einer SCE mit Sitz in Deutschland einen oder mehrere geschaftsfihrende Direk-
tor(en) bestellen.'®® Geschéftsfilhrende Direktoren filhren zwar grundsatzlich die Geschéafte

der SCE; die iibergeordnete Verantwortlichkeit liegt aber weiterhin beim Verwaltungsrat.****

VI. Zusammenfassung

Die SCE ist von einer genossenschaftlichen Struktur gepréagt.®® Gleichwohl unterscheidet
sie sich deutlich von der eG deutschen Rechts nach der bis zum 17. August 2006 geltenden
Rechtslage.'®® Der Gesetzgeber der Reform des GenG beabsichtigte, die genossenschafts-
rechtlichen Schranken, die der eG im Wege standen, zu 6ffnen, um Wettbewerbsnachteile
gegentiiber der SCE zu beseitigen und sie als Rechtsform konkurrenzfahiger zu machen.**”’
Dies ist dem Gesetzgeber gelungen, wenngleich einige Unterschiede, wie das fir die eG
geltende Prinzip der Selbstorganschaft, die Organstruktur und die Bedingungen fir die

1008

Grindung,™"" nach wie vor existieren.

1009 pie satzung kann auch Stellvertreter fir die Mitglieder des Verwaltungsorgans vorsehen.

1001 \/gl. Art. 42 Abs. 3 S. 1 SCE-VO.

1992 pas Verwaltungsorgan ist durch die SCE-VO nicht abschlieRend geregelt worden, um den Mitgliedstaaten,
deren Rechtsordnungen ein solches Gremium zum Teil nicht kannten, einen moglichst gro3en Spielraum bei
der Umsetzung zu lassen. Weil das Verwaltungsorgan auch in Deutschland ein rechtstechnisches Novum ist,
regelt das SCE-AG das Verwaltungsorgan in 88 17-27 entsprechend ausfihrlich. Vgl. dazu auch: Schulze/
Wiese, ZfgG 2006, 108, 119.

Der Wortlaut dieser Vorschrift ist zwingend. Sie zielt auf eine Trennung der Funktionen der Geschéftsfiihrung
von der allgemeinen Unternehmensleitung ab (Regierungsbegriindung, BT-Drucks. 16/1025, 59) und relati-
viert das monistische System durch eine an das dualistische System angelehnte Aufgabenteilung. Dieses
gesetzgeberische Vorgehen sté3t in der Literatur auf Kritik, weil es die Satzungsfreiheit, ein grundlegendes
Strukturelement der SCE, beschrankt (siehe dazu Wiese, Die Européische Genossenschaft, Kapitel 6 B) Ill.
1. ¢) bb)).

Schulze/ Wiese, ZfgG 2006, 108, 120; zur dhnlichen Struktur bei der SE mit Sitz in Deutschland vgl. Kall-
meyer, ZIP 2003, 1531, 1533.

Der europdische Gesetzgeber hat die SCE gerade deshalb ins Leben gerufen, weil andere européische Ge-
sellschaftsformen wie die SE den Besonderheiten von Genossenschaften nicht gerecht werden (vgl. Erwa-
gungsgrund Nr. 4 der SCE-VO). Deshalb kam es ihm besonders auf den Erhalt genossenschaftlicher Grund-
satze an.

Auf die zahlreichen Unterschiede zwischen SCE und eG und ein entsprechendes Bedirfnis nach einer An-
passung des deutschen Genossenschaftsrechts vor der Reform an das Recht der SCE weist Wiese (Die Eu-
ropadische Genossenschaft, Kapitel 9) hin.

Regierungsbegrindung, BT-Drucks. 16/1025, 52.

Hier geht die Anderung des deutschen Gesetzgebers iiber die Regelung der SCE hinaus: Wahrend eine SCE
nach Art. 2 Abs. 1 SCE-VO mit einem Minimum von prinzipiell fiinf Personen gegrindet werden kann, bedarf
es gemal 8 4 GenG zur Errichtung einer eG lediglich drei. Siehe dazu auch die Kritik des BR im Rahmen des
Gesetzgebungsverfahrens, abgedruckt in: BR-Drucks. 71/06.
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Weitere Wesensziige der SCE, welche im Hinblick auf die Genussrechte eine besondere
Rolle spielen, wie Mitgliedschaft und Finanzverfassung, greifen die folgenden Ausfihrungen

auf.
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B. Grunde fur die Ausgabe von Genussrechten

Genussrechte kdnnen auch ein Finanzierungsmittel der Europdischen Genossenschaft sein.

I. Attraktivitat der Genussscheine als Finanzierung  smittel

Ihre zahlreichen Vorteile fur die Finanzierung und Kapitalerhaltung eines Unternehmens sind
grundsatzlich fir jede Rechtsform von Interesse.’® Dennoch fragt sich, ob es fiir die SCE
Uberhaupt erforderlich ist, Genussrechte zu vergeben. Die SCE kann aufgrund ihrer Verfas-
sung andere Mdoglichkeiten zur Kapitalbeschaffung und -erhaltung nutzen als die eG. Aul3er-

dem treffen sie nicht in gleichem Mal3e die latenten finanzwirtschaftlichen Probleme der eG.

Da SCE und eG jedoch eine d&hnliche Konzeption aufweisen, bietet es sich an, die oben ge-
nannten Griunde fur die Ausgabe der Genussrechte in der eG aufzugreifen und zu prifen, ob

diese auch bei der SCE zur Geltung kommen.

II. Vergleich zur eG

Genussrechte empfehlen sich fir eingetragene Genossenschaften deutschen Rechts, weil
diese schlecht mit Eigenkapital und finanziellen Mitteln ausgestattet sind.’*® Noch ist nicht
klar, wie die Eigenkapitalquote und die Finanzlage der neu entstehenden Europaischen Ge-
nossenschaften aussehen werden. Empirische Befunde dazu liegen zum jetzigen Zeitpunkt

noch nicht vor.

Um dennoch eine Einschatzung in dieser Hinsicht abgeben zu kénnen, empfiehlt es sich, zu
prufen, wie die SCE auch im Vergleich zu anderen konkurrierenden Rechtsformen finanziell
verfasst ist, und zu analysieren, wo ihre Starken und Schwachen in dieser Hinsicht liegen.
Dies kann Aufschluss dariiber geben, ob auch in der SCE die Notwendigkeit besteht, Ge-

nussrechte zu vergeben.

1009 7\, diesen Vorteilen s.0.: Kapitel 2 A.; Kapitel 2 B. II.

1010 5 o.: Kapitel 2 A.
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lll. Bewertung der Finanzverfassung der SCE und Ver  gleich zur eG

Die Finanzverfassung der SCE ist mit kapitalgesellschaftlichen Elementen durchsetzt.'*** Bei
der erganzenden Umsetzung ins deutsche Recht (durch das SCE-AG) hat man diese Ele-

mente nicht durch abschwachende Vorschriften relativiert.

1. Mindestkapital

Kapitalgesellschaftliche Strukturen offenbaren sich beispielsweise in den Mindestkapitalsre-
gelungen. Schon im Hinblick auf den bis zum Inkrafttreten der SCE-VO im Raum stehenden
Entwurf von 1993'°*? meinten einige Autoren, die entsprechende Vorschrift des Art. 14 Abs.
2 SCE-VO-EW erinnere sehr an die Mindestkapitalvorschriften des deutschen GmbH- und

Aktienrechts, 3

a) Regelung in der SCE-VO

Im Unterschied zur eG verfiigt die SCE nicht Uber ein fakultatives, sondern Uber ein festes
gesetzliches Mindestkapital.’®** Nach Art. 3 Abs. 2 SCE-VO miissen die Einzahlungen der
Mitglieder auf die Geschéaftsanteile stets mindestens 30.000 Euro betragen.'®*® Ferner muss
die SCE nach Art. 3 Abs. 4 S. 1 SCE-VO statuarisch regeln, welchen Mindestbetrag das
Grundkapital bei Rickzahlung der Geschéaftsguthaben nicht unterschreiten darf; dieser Be-
trag muss geringstenfalls die Hohe des Mindestkapitals haben.’®® Wichtig fir die Bilanzie-
rung und das Rating ist die in Art. 3 Abs. 4 S. 3 GenG festgelegte Aussetzung des An-
spruchs der Mitglieder auf Auszahlung ihrer Geschéaftsguthaben. Diese soll verhindern, dass

die SCE das vorgeschriebene Mindestkapital unterschreitet.’**’

1011 uttermann, ZVgIRWiss 1994, 1, 11 f., 16 f.; Mock, GPR 2004, 213, 218.

112 Geanderter Vorschlag fir eine Verordnung (EWG) des Rates Uber das Statut der Européaischen Genossen-
schaft vom 31. August 1993, abgedruckt in: ABI.LEG 1993, C 236/17.

Blomeyer, BB 2000, 1741, 1743; Luttermann, ZVgIRWiss 1994, 1 16. Letzterer meinte gar, das Statut kdnne
.Damme brechen”, welche die Kapitalgesellschaften von den Genossenschaften schieden.

Dies wird nicht von allen Autoren begrif3t, da sich die SCE — wie eingangs schon bemerkt — dadurch augen-
scheinlich einer Kapitalgesellschaft anndhert; vgl. dazu Steding in: Genossenschaften und Kooperationen,
361, 368.

1915 pazu auch Mock, GPR 2004, 213, 218; ders., ELR 2004, 150, 153; El Mahi, DB 2004, 967, 971; Wiese, Die
Europaische Genossenschaft, Kapitel 5 A); Ebers in: Schulze, Europadische Genossenschaft, 47. Zunachst
war ein Mindestkapital von 50.000 ECU (ca. 50.000 Euro) angesetzt worden (siehe Art. 9, 14 und 15 SCE-
VO-EW), was aber allgemein als tGberhéht kritisiert wurde; vgl. Luttermann, ZVgIRWiss 1994, 1, 11 f.; Blo-
meyer, BB 2000, 1741, 1743.

Dazu Ebers in: Schulze, Européische Genossenschaft, 47.

Siehe dazu auch oben: Kapitel 2 B. II. 3.
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b) Vergleich und Bewertung

Eine gesetzliche Mindestkapitalregelung wirkt sich positiv flr ein Unternehmen aus. Denn die
SCE sichert den Erhalt ihres Kapitals dadurch, dass sie den Auszahlungsanspruch der aus-
scheidenden Genossen zwingend aussetzen muss, wenn sie die Mindestkapitalgrenze zu
unterschreiten droht. AuRBerdem wird wenigstens das Mindestkapital unabhangig von der Art

1019 und verbessert das Ab-

der Bilanzierung als Eigenkapital gelten.’®*® Es stérkt die Bonitét
scheiden im Ratingverfahren.'®® Auch die Tatsache, dass das GenG zwar ein Mindestkapital
vorsieht, dessen Einfiihrung aber nur fakultativ ist, ist in kapitalrechtlicher Hinsicht ein Vortell

der SCE, weil Glaubiger ihr von vornherein mit mehr Vertrauen begegnen.

2. Geschéftsanteile und Mitgliedschaft

a) Regelung in der SCE-VO

Das Grundkapital teilt sich in die Geschéaftsanteile der Mitglieder. Es ist insofern variabel, als
dass es durch Einzahlungen von Mitgliedern und neu Eintretenden wachst (siehe Art. 1 Abs.
2 Ua. 1 und 2 sowie Art. 4 Abs. 1 S. 1 SCE-VO) und durch Auszahlungen beim Ausscheiden
von Mitgliedern sinkt.’*?! Allerdings entspricht der Begriff des Geschéftsanteils einer SCE
nicht dem des genossenschaftlichen Geschéftsanteils'® der eG.'9% Letzterer ist gem. § 7
GenG eine von der Satzung zwingend zu bestimmende abstrakte BeteiligungsgrofRe, welche
den Maximalbetrag'®® der Einlage fixiert.®®® Der von Art. 4 SCE-VO umschriebene Ge-
schaftsanteil der SCE hingegen ist nicht nur ein Rechenwert. Nach Art. 4 Abs. 1 Ua. 2 SCE-
VO konnen je nach Regelung in der Satzung verschiedene Arten von Geschéftsanteilen e-
xistieren, die unterschiedliche Rechte bei der Verteilung des Betriebsergebnisses gewéahren.

Nach Art. 4 Abs. 3 SCE-VO lauten die Geschaftsanteile auf den Inhaber und ihre Nennwerte,

1018 5 o.: Kapitel 2 A. II. 2. b).

10195 o.: Kapitel 2 B. II. 5.; Kapitel 2 B. lIl. 1.; Kapitel 2 B. VI.

10201 diese Richtung auch Wiese, Die Europaische Genossenschaft, Kapitel 5 A).

1921 Das ausscheidende Mitglied hat einen Anspruch auf Auszahlung seiner auf den Geschéftsanteil geleisteten
Betrage, ggf. abziglich der anteilig damit verrechneten Verluste. Sind nach vorheriger Regelung in der Sat-
zung Ergebnisricklagen zugunsten ausscheidender Mitglieder gebildet worden, erhalten die Mitglieder zu-
dem einen entsprechenden Betrag aus diesen Ricklagen beim Verlassen der SCE. Zum Ganzen Alfandari/
Piot in: Schulze, Européische Genossenschatft, 89 f.

1922 pazu sehr instruktiv Beuthien, AG 2002, 266, 266 ff.

1023 uttermann, ZVgIRWiss 1994, 1, 12.

1924 Dieser Maximalbetrag stellt nicht zwangsléaufig die Gesamtbeteiligungshéchstgrenze dar; denn nach § 7a
GenG kdnnen bei entsprechender Regelung in der Satzung von einem Mitglied auch mehrere Geschéftsan-
teile lbernommen werden, auch wenn von dieser Méglichkeit in der Praxis nicht oft Gebrauch gemacht wird.

1925 | ang/ Weidmiiller, GenG, § 7 Rdnr. 2; Beuthien, GenG, § 7 Rdnr. 1. Das Geschaftsguthaben einer eG ist der
real auf einen Geschéftsanteil eingezahlte Betrag. Dazu siehe auch oben: Kapitel 2 A. 1. 4.
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deren Hohe sich nach der jeweiligen Anteilskategorie richtet, sind in der Satzung anzugeben.
Das erinnert sehr an das Aktienrecht. Die Satzung muss ebenfalls bestimmen, wie viele Ge-

schéaftsanteile eine Person halten muss, damit sie die Mitgliedschaft erwirbt.

Anhand dieser Regelungen wird zum einen der Charakter eines SCE-Geschaftsanteils als
Inbegriff aller mitgliedschaftlichen Rechte’®®® deutlich. Zum anderen kristallisiert sich auch
der im Recht der SCE bestehende Unterschied zwischen Mitgliedschaft und Geschaftsanteil
heraus. Gerade die letztgenannte Vorgabe fir die Satzungsregelung belegt, dass in einer
SCE auch ein Geschéftsanteil ohne Mitgliedschaft denkbar ist.'®*’ Im Vergleich dazu ist der
GmbH-Geschaftsanteil die Gesamtheit aller Rechte und Pflichten eines Gesellschafters, die
in der Mitgliedschaft zusammengefasst sind.’*?® Der Begriff Geschéftsanteil meint im GmbH-
Recht also die Mitgliedschaft als Ganzes;'*® dies ist bei der SCE nicht der Fall. Eine Ge-
meinsamkeit besteht darin, dass auch der Geschéftsanteil eines GmbH-Gesellschafters auf
einen bestimmten Nennbetrag lautet,"®° der wiederum einen Riickschluss auf das Beteili-

gungsverhaltnis zu anderen Gesellschaftern zulasst.****

1032 als

Der Geschéftsanteil einer SCE unterscheidet sich somit sowohl von GmbH-rechtlichen
auch von dem genossenschaftsrechtlichen Geschaftsanteil. Dies auf3ert sich auch darin,
dass eine Zeichnung des Geschéftsanteils nicht ausreicht, um die Mitgliedschaft einer SCE
zu erwerben. Zusatzlich bedarf es nach Art. 14 Abs. 1 Ua. 1 SCE-VO der Zustimmung des
Leitungs- oder Verwaltungsorgans, wodurch der Grundsatz des Vorrangs der Person vor
dem Kapital und damit ein eklatanter Unterschied zu den Kapitalgesellschaften zum Aus-
druck kommt.’**® Ferner hat jedes Mitglied bei Abstimmungen in der Generalversammlung
nach Art. 59 Abs. 1 SCE-VO eine Stimme ganz gleich, wie viele Geschaftsanteile es halt.

Essentielle Mitgliedschaftsrechte folgen aus der Verleihung der Mitgliedschaft, nicht aus dem

1928 piese treffende Formulierung wahlt Beuthien, GenG, Art. 4 Rdnr. 1. Sie entstammt urspringlich einem grund-

legenden Urteil des Reichsgerichts zum GmbH-Geschéftsanteil, abgedruckt in: RGZ 82, 167, 169; vgl. dazu

auch Flume, Die juristische Person, 258 ff.

Dies bedeutet aber nicht gleichzeitig, dass Geschéftsanteile an einer SCE erworben werden kdnnen, ohne

dass es des Erwerbes der Mitgliedschaft bedarf. Diese ist fir das Halten eines Geschéftsanteils zwingende

Voraussetzung, vgl. Cusa in: Schulze, Europaische Genossenschaft, 141.

1928 BGH DB 1972, 132, 132; Ebbing in: Michalski, GmbHG, § 14 Rdnrn. 2 ff.; Hueck/ Fastrich in: Baumbach/
Hueck, GmbHG, § 14 Rdnr. 2; Pentz in: Rowedder/ Schmidt-Leithoff, GmbHG, § 14 Rdnrn. 1 f., 13 ff.

1029 1y eck/ Fastrich in: Baumbach/ Hueck, GmbHG, § 14 Rdnr. 4.

1030 pher Nennwert hat die Hohe der Stammeinlage, vgl. Altmeppen in: Altmeppen/ Roth, GmbHG, § 14 Rdnr. 3.

1031 Altmeppen in: Altmeppen/ Roth, GmbHG, § 14 Rdnr. 4; Hueck/ Fastrich in: Baumbach/Hueck, GmbHG, § 14

Rdnr. 4.

Ebenso kdnnte man auch pauschal von einem kapitalgesellschaftsrechtlichen Verstandnis des Geschéftsan-

teils sprechen, weil dieser im Aktienrecht ebenfalls mit der Mitgliedschaft gleichzusetzen ist, dazu auch: Wie-

se, Die Européische Genossenschaft, Kapitel 5 B) I.

Alfandari/Piot in: Schulze, Européische Genossenschaft, 83.

1027

1032

1033
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1034

Erwerb eines Geschaftsanteils; allerdings werden diese beiden gesellschaftsrechtlich

bedeutsamen Akte in der Praxis haufig zusammenfallen.

b) Vergleich und Bewertung

Hinsichtlich des Geschéftsanteils ist die SCE wirtschaftlich betrachtet besser aufgestellt als
die eG. Von entscheidender Bedeutung ist, dass sich die Geschéftsanteile der SCE deutlich

einfacher Gbertragen lassen.

aa) Handelbarkeit der Geschéftsanteile

Die Geschéftsanteile kdnnen mit Zustimmung der Generalversammlung oder des Leitungs-
oder Verwaltungsorgans zu in der Satzung festzulegenden Bedingungen an andere Mitglie-
der oder Personen, die die Mitgliedschaft erwerben, abgetreten oder verdufRert werden (so
Art. 4 Abs. 11 SCE-V0).'°*®* Die Flexibilitdt der Geschaftsanteile kénnte ein Anreiz fur die
Mitglieder sein, weitere Geschéftsanteile zu Ubernehmen — zumindest deshalb, weil sie we-
niger beflrchten missen, dass sie ihre zusatzlichen Geschéftsanteile bei Wunsch nicht wie-

der abtreten kénnen. Auch fur AuRenstehende ist die Verlockung, in eine Genossenschaft zu

1036 1037

investieren, weitaus grol3er, wenn sie ihre Anlage flexibel handhaben kdnnen.
In Bezug auf die eG haben viele Autoren die Option immer wieder vorgeschlagen, Ge-
schéaftsanteile flexibler zu gestalten, um auf diese Weise die Eigenkapitalsituation zu verbes-
sern.'®® Dennoch hat es der Gesetzgeber auch in der Genossenschaftsreform 2006 ver-
saumt, eine entsprechende Regelung fiir die eG zu schaffen.'® Stattdessen hat er die Vor-
schrift des § 76 GenG nur dahingehend reformiert, dass nunmehr auch Teile des Geschéfts-
guthabens Ubertragen werden kénnen. Damit versuchte er dem drohenden Kapitalabfluss
entgegenzuwirken, der entstehen konnte, wenn Mitglieder einzelne Geschéftsanteile kindi-

gen wollten und deshalb ihre Geschéaftsguthaben abzogen (in seiner Gesetzbegrindung

1034

103 Zu diesem Ergebnis kommt auch Wiese, Die Européaische Genossenschaft, Kapitel 5 B) I.

Wegen der erforderlichen Zustimmung spricht Luttermann (ZVgIRWiss 1994, 1, 17) in Bezug auf den SCE-
Anteil von einem vinkulierten Namensanteil.
1023 Die Zustimmung der Generalversammlung zum Erwerb der Mitgliedschaft sei unterstellt.

Einzelheiten dazu auch bei Strieder, BB 1999, 1567, 1567 f.
198 siehe dazu: Pistorius, DStR 2006, 278, 279; Strieder, BB 1999, 1567, 1567 f.; ders., JR 2000, 309, 309 f.
Strieder unterstreicht auch, dass nur eine Gesetzesanderung die Ubertragung von Geschéftsanteilen ermog-
lichen wiirde, weil weder § 67 b GenG a. F. noch § 76 GenG a. F. analog auf diesen Sachverhalt anwendbar
seien. Zur Gesamtthematik siehe auch oben: Kapitel 2 A. I. 4.; Kapitel 2 A. Il. 2 e).
Ungenau insofern Pistorius (DStR 2006, 278, 282), der meint, auch einzelne Geschéftsteile kénnten nun
Ubertragen werden, und damit den Unterschied zwischen Teilen des Geschaftsguthabens und den Ge-
schéaftsanteilen verkennt.
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spricht er allerdings nur von einem ,berechtigten Anliegen der genossenschaftlichen Pra-

XiSulO40

). Nun kdnnen diese Mitglieder die aus gekindigten Geschéftsanteilen frei werdenden
Geschaftsguthabenteile auf andere Mitglieder tUbertragen. So bleibt das Kapital fur die Ge-

nossenschaft erhalten.

Der praktische Nachteil der eG gegentber der SCE liegt darin, dass die (Neu-)Mitglieder, die
das Geschaftsguthaben erwerben, zuséatzlich neue Geschéftsanteile an der Genossenschaft
zeichnen muissen, wenn das neue und ggf. das bereits bestehende Geschaftsguthaben den
gehaltenen Geschaftsanteil Gbersteigen. Dies wird in der Praxis wohl relativ haufig vorkom-
men. Diejenigen, die Geschéaftsguthaben(-teile) in der eG erhalten, miissen ebenso wie die
Anteilserwerber in der SCE (Art. 4 Abs. 11 SCE-VO) die Mitgliedschaft erwerben. Dieser

Vorgang ist aus praktischer Sicht recht umstandlich.

bb) Keine Beteiligung am Unternehmenswert

Ein Mitglied ist auch in der SCE Uber seinen Geschéftsanteil nicht am Wertzuwachs des Un-

1041 1042

ternehmens beteiligt,”"" weil es keinen Anspruch auf die Riicklagen hat,”" wenn es aus der

Gesellschaft ausscheidet. Auch Anspriiche auf eine eventuelle Gewinnausschiittung beim
Austreten aus der SCE bestehen nicht.'*** Wie die eG kann auch die SCE Ergebnisriickla-
gen und andere Ricklagen (bei der SCE mit Sitz in Deutschland ware § 272 Abs. 2 HGB
einschlégig) bilden, aus denen nur ausscheidende Mitglieder bedient werden.'*** Dies be-

deutet naturlich nicht, dass ein Geschéftsanteil an einer SCE uberhaupt nicht vergitet wird.

1045
W

Far die Vergutung stehen sowohl die zwei verschiedenen Arten der Rickvergitung, el-

1046

che vorrangig als Mittel der Verteilung von Ertrdgen verwendet werden sollten, als auch

die Verzinsung der Geschéftsguthaben zur Verfiigung.'**’

1040 y/g1. die Regierungsbegriindung, BT-Drucks. 16/1025, 93.

1941 B7gl. der G vgl. oben: Kapitel 2 A. 1. 6.

1042° Alfandari/ Piot in: Schulze, Europaische Genossenschaft, 90.

1043 Alfandari/ Piot in: Schulze, Europaische Genossenschaft, 90.

1044 Beuthien, GenG, Art. 67 Rdnr. 2; Alfandari/ Piot in: Schulze, Europaische Genossenschaft, 90.
1945 bazu Cusa in: Schulze, Europaische Genossenschaft, 156 ff.

104 \viese, Die Europaische Genossenschaft, Kapitel 5 D) IIl.

1947 Dazu Cusa in: Schulze, Europaische Genossenschaft, 158 ff.
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3. Investorenmitglieder

Dem nationalen Genossenschafsrecht war die mit der deutschen SCE und der Reform des

GenG eingefluhrte Investorenmitgliedschaft bis 2006 unbekannt.

a) Regelungen der SCE-VO

Lasst das Recht eines Sitzstaates es zu, kann eine SCE zu Investitionszwecken nach Art. 14
Abs. 1 Ua. 2 S. 1 SCE-VO bei entsprechender Regelung in der Satzung auch solche Mitglie-
der aufnehmen, die fir die Nutzung oder Produktion der Giter und die Nutzung oder Erbrin-
gung der Dienste der SCE nicht in Frage kommen.'®*® Diese nicht nutzenden Investorenmit-

glieder verfiigen tber Stimmrecht'**

und Kindigungsrecht. Die SCE kann sie allerdings —
insoweit besteht Satzungsfreiheit — auch abweichend von ordentlichen Mitgliedern an den
Ertragen beteiligen.'®° Investierende Mitglieder sind den gewdhnlichen in ihrer rechtlichen

Stellung grundsatzlich gleichgestellt.**>*

b) Ergédnzende Umsetzung ins deutsche Recht

Trotz einiger Vorbehalte gegen diese Art der Mitgliedschaft'®? hat der Gesetzgeber investie-
rende Mitglieder fir eine SCE mit Sitz in Deutschland im SCE-AG zugelassen. Nach § 4
SCE-AG kann die Satzung die Aufnahme von Investorenmitgliedern erlauben. Sie haben
nach 8 30 Abs. 1 SCE-AG je eine Stimme und ihre Stimmrechtsmacht in der Generalver-
sammlung ist in der Gesamtheit begrenzt; insofern hat der Gesetzgeber die Regelungen der
SCE-VO ubernommen. Weitere Beschrankungen des Einflusses der Investoren hat der Ge-
setzgeber den Satzungsgebern der Européaischen Genossenschaften mit Sitz in Deutschland
iberlassen.'® Diese haben gemaR § 30 Abs. 2 SCE-AG durch geeignete Regelungen dafiir
Zu sorgen, dass investierende Mitglieder die nutzenden Mitglieder in keinem Fall Uberstim-

men kdénnen.

1998 sjehe dazu auch oben: Kapitel 2 A. 1. 2. f).

1049 Allerdings diirfen nicht nutzende Mitglieder nach Art. 59 Abs. 3 SCE-VO nur maximal 25 % der Stimmen in
einer Generalversammlung innehaben.

* Cusa (in: Schulze, Europaische Genossenschaft, 156) meint beispielhaft, die Generalversammlung einer
SCE kénne durchaus beschlieRen, dass nutzende Mitglieder tiber die Riickverglitung und rein investierende
Mitglieder allein durch eine Verzinsung ihrer Geschéftsguthaben am Ertrag des Unternehmens beteiligt wer-

10

den.

1051 schulzel Wiese, ZfgG 2006, 108, 116.

1952 y/or allem Cario, ZfgG 2005, 146, 152; moderat kritisch auch Schulze in: Reform des Genossenschaftsrechts,
9, 17 und aus o0sterreicherischer Perspektive Hofinger/ Johler, Wettbewerb der genossenschaftlichen-
nationalen Rechtsformen, 21 f.

1953 schulzel Wiese, ZfgG 2006, 108, 116.
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¢) Vergleich und Bewertung

Nachdem man nahezu identische Regelungen in Deutschland durch die Gesetzesreform
2006 fiir die eG eingefiihrt hat,’®* stehen nationale und supranationale Rechtsform nunmehr
in dieser Hinsicht im Einklang. Dass mit der Einfihrung der Investorenmitgliedschaft, trotz
der aus finanzwirtschaftlicher Sicht zu befirwortenden Grundidee, viele Probleme verbunden
sein kénnen, wurde bereits dargelegt.'®* Kritisch zu sehen ist zudem auch der finanzwirt-

schaftliche Nutzen investierender Mitglieder in der Praxis.***®

4. Sachgrundung, Bilanzierung und besondere Wertpap  iere

Die Genossenschaftsrechtsreform 2006 hat neben der Einfihrung der Investorenmitglied-
schaft auch weitere rechtliche Anpassungen der eG an die SCE bewirkt und Unterschiede in
der Finanzverfassung'®’ beseitigt.

1058

So ist nunmehr in beiden Genossenschaftsarten'®® eine Sachgriindung zuléssig;'*® die eG

muss dazu allerdings eine Regelung in der Satzung treffen.'® Dariiber hinaus kénnen beide

1061

bei einer Bilanzierung nach den IFRS mit dem Standard IAS 32 ihre Geschaftsanteile™ " als

Eigenkapital ausweisen. %%

Eine weitere Neuerung der SCE in finanzieller Hinsicht, auf die spater noch genauer einzu-
gehen ist,° bringt schlieRlich Art. 64 Abs. 1 SCE-VO mit sich.'®* Danach kénnen Européi-
sche Genossenschaften Wertpapiere, die keine Geschéftsanteile sind, und Schuldverschrei-
bungen ohne Stimmrechts- oder Mitgliedschaftsrechtsgewahrung an Mitglieder oder Dritte
ausgeben und sich auf diese Weise neue finanzielle Mittel (auch von externen Anlegern)

erschliel3en.

1054 5 o.: Kapitel 2 A. II. 2. f) aa).

1055 g o.: Kapitel 2 A. 1. 2. f) bb).

1056 5 o.: Kapitel 2 A. II. 2. f) bb).

1957 Auf diese hatte zuletzt Wiese (Die Europaische Genossenschaft, Kapitel 5 E)) hingewiesen.

108 y/gl. Art. 4 Abs. 5 SCE-VO und § 7a Abs. 3 GenG.

1959 sjehe fiir die SCE Ebers in: Schulze, Europaische Genossenschaft, 48 und fiir die eG Pistorius, DStR 2008,

278, 280 sowie oben: Kapitel 2 A. 1l. 2. ¢).

Dies ist eine Parallele zur Regelung hinsichtlich des Mindestkapitals (s.o.: Kapitel 3 B. 1lI. 1.).

191 siehe dazu die Vorschriften der Art. 3 Abs. 4 SCE-VO und § 73 Abs. 4 GenG.

1082 y/gl. dazu fiir die eG die Regierungsbegriindung, BT-Drucks. 16/1025, 92 und fiir die SCE Wiese, Die Euro-
paische Genossenschaft, Kapitel 5 A). Siehe ferner auch oben: Kapitel 2 A. II. 2 b).

1083 5 u.: Kapitel 3 C.

1084 sjehe dazu auch bereits oben: Kapitel 2 D. IV. 1. ¢) cc).

1060
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5. Zusammenfassung

Eine SCE (mit Sitz in Deutschland) hat aus jetziger Sicht'® bessere Méglichkeiten als die
eG, sich mit Kapital zu versorgen und ihren Kapitalstamm zu erhalten. Zwar hat die Genos-
senschaftsrechtsreform 2006 diesen Vorsprung zugunsten der eG relativiert, doch ist er nach

wie vor existent.

Unterschiede offenbaren sich in Bezug auf Geschéftsanteil und Mindestkapital. Der Ge-
schéaftsanteil an einer SCE ist leichter zu Gbertragen und deshalb attraktiver. Zudem ist das
Mindestkapital in Hohe von 30.000 Euro bei der SCE zwingend vorgeschrieben, was zwar
die Grundung erschwert, die Kreditwirdigkeit hingegen deutlich hebt. Obwohl nun auch die
eG ein Mindestkapital einfihren kann, ist nicht zu erwarten, dass viele Genossenschaften in
der Praxis von dieser Mdglichkeit Gebrauch machen werden. Die Genossen, die dartber zu
entscheiden haben, wirden damit u.U. auch bewilligen, dass ihr eingezahltes Kapital festge-

schrieben wird, was nicht wenige von ihnen abschrecken wird.'®®

Sacheinlagen missen eingetragenen Genossenschaften erst durch ihre Generalversamm-

lung zulassen, wahrend die SCE diesen Vorteil von vornherein nutzen kann.

Im Vergleich zur eG und zu anderen Gesellschaftsformen deutschen Rechts stellt die SCE
von ihrer Kapitalverfassung her eine Art Mischform mit genossenschaftlicher Grundstruktur

und kapitalgesellschaftlichen Wesensziigen dar.'%’

IV. Vergleich zu anderen européischen Rechtsformen

Neben ihren genossenschaftlichen Schwestern auf nationaler Ebene konkurriert die SCE auf
europdaischer Ebene mit anderen supranationalen Rechtsformen. Wie eingangs erwahnt,
bieten neben der SCE auch die EWIV und die SE die Mdglichkeit einer grenzuberschreiten-
den Zusammenarbeit.'®® Die nachfolgenden Ausfilhrungen zeigen, wie die SCE in den fiir

die Finanzierung der Gesellschaft wichtigen Bereichen gegeniiber EWIV und SE positioniert

195 Empirische Befunde gibt es freilich noch nicht, weil seit Inkrafttreten der SCE-VO nicht einmal ein Jahr ver-

gangen ist.
® Erschwerend kommt hinzu, dass der Beschluss der Generalversammlung einer eG, mit dem sie ein Mindest-
kapital einfihrt, eine Mehrheit von drei Vierteln aller abgegebenen Stimmen erfordert.
In diese Richtung auch (allerdings zum Entwurf) Blomeyer, BB 2000, 1741, 1744. Dieser meint zudem, die
SCE lasse sich nicht in das deutsche Raster des Gesellschaftsrechts einfligen.
1088 g o.: Kapitel 3 Einleitung.

192

106

1067



ist. Daran gilt es festzustellen, ob méglicherweise ein Defizit bei der SCE besteht, das sie

u.U. ausgleichen kann, indem sie Genussrechte vergibt.

1. Europaisch Wirtschaftliche Interessenvereinigung - EWIV

Die EWIV war die erste supranationale Rechtsform in der Europaischen Gemeinschaft.!®

Sie ist als Personengesellschaft konzipiert'*"

und darauf gerichtet, die wirtschaftliche Téatig-
keit ihrer Mitglieder zu erleichtern oder zu entwickeln sowie die Effizienz dieser Téatigkeit zu
verbessern (Art. 3 Abs. 1 EWIV-VO). Ihr Betéatigungsfeld muss sich an der wirtschaftlichen
Tatigkeit ihrer Mitglieder orientieren und darf allenfalls eine Hilfstatigkeit dazu bilden. Eine
Gewinnerzielung darf die EWIV nicht bezwecken; sie ist aber — wie auch im Recht der eG —
1971 nicht per se untersagt.’®’? Nicht nur die gesamtschuldnerische Haftung, sondern auch die
Regelungen zu Geschéftsfiihrung und der Vertretung der EWIV entsprechen dem deutschen

1073

Personengesellschaftsrecht, wahrend Zweck und Einschrdnkung der Gewinnerzielung

stark an das Recht der SCE und der eG erinnern.X?’*

Als Rechtsform, ggf. unter besonderer Berlicksichtigung der Finanzverfassung, kann man
die EWIV nicht mit der SCE vergleichen. Da die EWIV auf die Organisation der Unterneh-
menskooperation beschrankt ist,'*”®> kann sie keine Eigendynamik durch eigenstandige, iiber
die Hilfsfunktion hinausgehende Tatigkeiten entfalten.'®’® Zudem ist es ihr auch nicht még-
lich, ersetzend an die Stelle der Betatigung der Mitglieder zu treten, also sich von deren Ta-
tigkeit abzugrenzen. Insgesamt ist ihre Wirkungsfahigkeit daher schon vom verfassungsma-

Rigen Ansatz her als eher gering einzuschatzen.®”’

1089 vertiefend zur EWIV Lentner, Das Gesellschaftsrecht der EWIV, 1 ff.: Schliter, EuzZW 2002, 589, 589 ff.;

Steding, NZG 2000, 913, 916 f.; Miiller-Gugenberger, NJW 1989, 1449, 1449 ff.; Hauschka/ Saalfeld, DStR

1991, 1083, 1083 ff.; Blomeyer, ZfgG 1987, 144, 144 ff.

Siehe dazu § 1 EWIV-AG, der eine subsididre Anwendung des deutschen OHG-Rechts festlegt. Dazu auch:

Steding, NZG 2000, 913, 916; Miller-Gugenberger, NJW 1989, 1449, 1452.

1071 g o.: Kapitel 2 C. I. 1. b) aa) (6).

1072 gehliter, EuZW 2002, 589, 591; Miller-Gugenberger, NJW 1989, 1449, 1452.

1073 steding, NZG 2000, 913, 916.

1974 bazu vor allem: Blomeyer (ZfgG 1987, 144, 158), nach dem der EWIV aus deutscher Rechtsperspektive eine
genossenschaftliche Grundkonzeption zugrunde liegt.

197> Miiller-Gugenberger, NJW 1989, 1449, 1458; Steding, NZG 2000, 913, 916.

1978 Sehliter, EuZW 2002, 589, 592.

1977 Ahnlich auch Schliiter, EuZW 2002, 589, 592.

1070

193



Die nun deutlich Uber ein Jahrzehnt bestehende Praxis der EWIV bestétigt dies: Unterneh-
merische Ziele werden in der EWIV nur selten verfolgt. Vorwiegend machen sich Freiberuf-

ler'®”® diese Rechtsform zu Nutze, um grenziiberschreitend zusammenzuarbeiten.**”

Dartuber hinaus hat der européische Gesetzgeber bei den Beratungen Uber den Erlass der
SCE-VO die damals bereits bestehende EWIV-VO fir nicht ausreichend erachtet, um einen
rechtlichen Rahmen fir die auf genossenschaftlichen Grundsatzen basierenden Gesellschaf-
ten zu bilden,'°® der diesen den Zugang zum Binnenmarkt der Europaischen Gemeinschaft
auf konkurrenzfahiger Basis ermdglichen kénnte. Die SCE weist ein eigensténdiges rechts-
formbildendes Téatigkeitsfeld auf, wéhrend die EWIV lediglich eine Hilfestellung zu der durch
die Mitglieder gepragten Betatigung bieten kann. Gesichert wird diese Ausrichtung der EWIV

durch eine Vielzahl von Betéatigungsverboten,'®" die die SCE nicht kennt.

Somit dirfte die EWIV in der Regel keine konkurrierende Rechtsform der SCE darstellen,

weil sie deren Méglichkeiten und Ziele bei weitem nicht erfullt.**®

2. Européische (Aktien-) Gesellschaft — SE/ Kapital — gesellschaften im Allgemeinen

Die Européaische Aktiengesellschaft wurde durch eine Europdaische Verordnung aus dem
Jahre 2001'°® ins Leben gerufen, die am 8. Oktober 2004 in Kraft trat.'®®* Das erforderliche
Ausfiihrungsgesetz auf nationaler Ebene'®®® hat in Deutschland am 29. Dezember 2004 Gel-

tung erlangt.'®®

1978 Zur Anwendung der EWIV fiir eine Kooperation von Freiberuflern siehe Hauschka/ Saalfeld, DStR 1991,

1083, 1083 ff.

1979 gehliter, EuZW 2002, 589, 592.

1080 \vjiese, Die Europaische Genossenschaft, Kapitel 1 B) I. 3.

1981 Namentlich einem Beherrschungsverbot, einem Beteiligungsverbot, einer Beschéftigungshdchstgrenze von

500 Arbeitnehmern, einem Verbot der Gewé&hrung von Darlehen und einem Verbot der Mitgliedschaft an ei-

ner anderen Gesellschaft gleicher Rechtsform. Dazu Hauschka/ Saalfeld, DStR 1991, 1083, 1085.

Am Rande sei darauf hingewiesen, dass auch die erwahnte gesamtschuldnerische Haftung der EWIV und die

damit verbundenen Risiken diese Gesellschaftsform fiir eine wirtschaftliche Betatigung in gréfRerem Rahmen

wenig attraktiv machen. Zur Haftung der EWIV generell Miller-Gugenberger, NJW 1989, 1449, 1457,

Hauschka/ Saalfeld, DStR 1991, 1083, 1084.

1983 v/erordnung (EG) Nr. 2157/2001 des Rates vom 8. Oktober 2001 tber das Statut der Europaischen Gesell-
schaft (SE), abgedruckt in: ABI.LEG 2001, L 294/1.

1984 srundlegend zur SE Lutter, Die Europaische Gesellschaft, 1 ff.; Hirte, NZG 2002, 1, 1 ff.

1985 Gesetz zur Einfilhrung der Europaischen Gesellschaft (SEEG) vom 22. Dezember 2004, abgedruckt in:
BGBI. I, 3675 ff.

1988 Zur Umsetzung der SE in Deutschland siehe Brandt, BB 2005, Beilage Heft 8, 1, 1 ff.; Nagel, NZG 2004, 833,
833 ff.; Ihrig/ Wagner, BB 2004, 1749, 1749 ff.
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Die SE ist gemaf Art. 1 Abs. 2 und 3 SE-VO eine Handelsgesellschaft mit eigener Rechts-
personlichkeit. Ihr Kapital'®’ ist — vergleichbar mit den Geschéftsanteilen der SCE — in Akti-
en zerlegt. Als Aktiengesellschaft ist die SE kapitalgesellschaftlich gepragt und auf Gewin-
nerzielung und -maximierung angelegt. Aus diesem Grund gilt der folgende Vergleich in vie-
len Bereichen stellvertretend auch fir eine Gegenuberstellung von SCE und deutschen Kapi-

talgesellschaften; deren Eigenschaften sind mit denen der SCE vergleichbar.

a) Mindestkapital

Eine SE muss nach Art. 4 Abs. 2 SE-VO ein gezeichnetes Kapital von mindestens 120.000
Euro aufweisen. Dieser Wert Ubersteigt den fir die SCE geltenden Betrag um das Vierfa-

ChelOSS

und belegt, dass die SE als Rechtsform besonders fiir groRe Unternehmen konzipiert
ist.'®® Ein derart hohes Grundkapital schafft nicht nur Vertrauen bei Geschéftspartnern der
Gesellschaft, sondern lasst sie auch aus Sicht von etwaigen Kreditgebern besser dastehen

als die SCE.

b) Geschaftsanteile und Mitgliedschaft

Eine Schwache der SCE ist, dass der Erwerber eines Geschaftsanteils zusatzlich auch Mit-
glied der Genossenschaft werden muss und dass letzteres gemaf Art. 14 Abs. 1 Ua. 1 SCE-
VO (zwingend) von der Zustimmung des Leitungs- oder Verwaltungsorgans der SCE ab-

hangt.'*®° Diese Erschwernis besteht fiir den Aktionar der SCE nicht.

Der Verordnungsgeber der SE-VO hat die Ubertragung von Aktien nicht geregelt; deshalb
kommt nationales Recht zur Anwendung.'®* Sowohl Namens- als auch Inhaberaktien kén-
nen im deutschen Recht grundsatzlich ohne weiteres nach 8§ 929 ff. BGB Ubertragen wer-

den.’? Das in der Aktie verkdrperte Mitgliedschaftsrecht geht bei Ubertragung automatisch

1987 Zur Finanzverfassung sowie Kapitalaufbringung und Kapitalerhaltung in der SE siehe Oechsler, NZG 2005,

449, 449 ff.; Hirte, NZG 2002, 1, 9 f.

Selbst im Vergleich zu einer Aktiengesellschaft deutschen Rechts sind die Mindestkapitalanforderungen der

SE erstaunlich hoch (nach 8 6 AktG ist der Mindestnennbetrag des Grundkapitals einer AG 50.000 Euro).

1989 Hommelhoff, AG 2001, 279, 287; Hirte, NZG 2002, 1, 9.

1090 bazu auch Alfandari/ Piot in: Schulze, Européische Genossenschaft, 83; Wiese, Die Européische Genossen-
schaft, Kapitel 4 A).

1991 Hirte, NZG 2002, 1, 9.

1992 yverbriefte Inhaberaktien werden in der Praxis regelmafig nach § 929 S. 1 BGB (ibertragen, um einen even-
tuell erforderlichen Gutglaubenserwerb zu ermdglichen. Auf eine zusatzliche Abtretung der Rechte nach 88
413, 398 BGB kdnnen Zedent und Zessionar verzichten, wenn der Begebungsvertrag Uber die Urkunde wirk-
sam und mangelfrei war. Namensaktien kann man zum einen gemaf § 68 Abs. 1 S. 1 AktG per Indossament
tibertragen. Wegen des Wortlautes dieser Vorschrift kann die Ubertragung zum anderen auch dadurch erfol-
gen, dass man die Rechte aus der Namensaktie nach 8§ 413, 398 BGB abtritt. In diesem Fall muss der Ze-
dent zuséatzlich die Aktienurkunde (ibergeben; ein gutglaubiger Erwerb der Aktien ist dann nicht méglich. Da
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auf den Erwerber Uber, ohne dass es einer Zustimmung des Leitungs- oder Verwaltungsor-
gans der SE bedarf. Hier offenbaren sich die kapitalistische Struktur der SE auf der einen

und die personalistischen Struktur der SCE auf der anderen Seite.

c) Investoren/ Aktionare

Die Trennung zwischen ordentlichen Mitgliedern und Investorenmitgliedern existiert bei der
SE naturgemaR nicht.'®*® Die Motive der Aktionare sind regelméaRig finanzieller Natur und ihr
Interesse richtet sich vor allem auf die Erzielung einer méglichst hohen Dividende. Daher ist
die Gefahr von Interessenkonflikten, die die Handlungsfahigkeit der SCE beeintrachtigen

konnen, bei der SE nicht so akut.

d) Haftung

Aktiondre einer SE haften nur bis zur H6he des von ihnen gezeichneten Kapitals — Mitglieder
einer SCE grundsatzlich bis zur Hohe der eingezahlten Geschéaftsanteile; zusatzlich kann bei
der SCE eine Nachschusspflicht bestehen.'®®* Dariiber hinaus kann die Generalversamm-
lung sogar in der Satzung bestimmen, dass die Haftung der Mitglieder noch weiter reicht
oder gar unbeschrénkt ist.!* Derartige Regelungen wiirden Anleger zweifelsohne abschre-

cken.

Im Hinblick auf die Nachschusspflicht ist bereits ein Nachteil der SCE bei der Werbung von
Kapitalgebern zu verzeichnen. Trifft die SCE eine haftungsverscharfende Regelung in der

Satzung wird dieser Nachteil noch gravierender.

e) Sachgrindung

Ob designierte Aktionare anstelle der Zahlung des Ausgabebetrags der Aktien auch Sach-

einlagen in eine SE einbringen kénnen, bestimmen die jeweiligen nationalen Rechtsordnun-

dies die Handelbarkeit der entsprechenden Aktie erschwert, sind Namensaktien zweckmaRigerweise eben-
falls nach §8 929 ff. BGB zu Ubertragen. Gleiches gilt in der Regel auch dann, wenn die Aktien in einem De-
pot verwahrt werden. Ist die Mitgliedschaft (Aktie) nicht verbrieft, so kann der Zedent sie nach 8§ 398, 413
BGB abtreten (zum Ganzen ausfiihrlich Eder, NZG 2004, 107, 107 ff.).

Schulze in: ders., Europaische Genossenschaft, 99.

Dies erfordert eine entsprechende Regelung in der Satzung, vgl. Wiese, Die Europaische Genossenschaft,
Kapitel 4 B) IV.

Alfandari/ Piot in: Schulze, Européische Genossenschaft, 88; Wiese, Die Europaische Genossenschaft, Kapi-
tel 4 B) IV.
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gen.’®® Mangels anderweitiger Bestimmungen im deutschen Ausfiihrungsgesetz zur SE-VO
gilt hier deutsches Aktienrecht. Dies legt in § 27 AktG unter dem Vorbehalt einer statuari-

schen Regelung'®”’

zwei Arten der Sachgrindung fest: Zum Ersten Einlagen, die nicht darin
bestehen, den Ausgabebetrag fir die Aktien zu erbringen (Sacheinlagen), und zum Zweiten
Ubernahmen von vorhandenen oder herzustellenden Anlagen oder Vermogensgegenstan-
den der AG (Sachubernahmen). Da die Sachgriindung bei der SCE auch ohne entsprechen-
de Regelung in der Satzung zulassig ist, liegt in diesem Bereich ein — wenn auch nicht sehr

gewichtiger — Vorteil der SCE.

f) Bilanzierung

So wie die SCE das auf die Geschéftsanteile eingezahlte Kapital als Eigenkapital verbuchen

kann, ist auch die SE**®

in der Lage, das Kapital als Eigenkapital auszuweisen, das sie sich
durch die Ausgabe von Aktien erschlossen hat.'®* Fiir die SCE besteht diese Mdglichkeit
allerdings nur unter der Voraussetzung des Art. 3 Abs. 4 SCE-VO, also wenn sie einen Min-
destbetrag festschreibt, der oberhalb des oder auf gleicher Ebene mit dem Mindestkapital
liegt. Diesen wird die SCE jedoch in der Praxis nicht so hoch ansetzen kdnnen, dass er den
Gesamtbetrag der auf die Geschéftsanteile eingezahlten Betrage erreicht; denn ansonsten

wirde das fur die Mitglieder bestehende und mit der Kiindigung verbundene Recht auf Aus-

1100 1101

zahlung der Geschaftsguthaben™ " ad absurdum geflhrt.

1102 sondern

In der Praxis wird die Europaische Gesellschaft in der Regel nicht nur absolut,
auch relativ gesehen mehr Eigenkapital ausweisen kdnnen als die SCE, weil eine Art. 3 Abs.
4 SCE-VO entsprechende Regelung im Recht der SE mangels Kindbarkeit von Aktien nicht

erforderlich ist.

19% Hirte, NZG 2002, 1, 9.

1097 pantz in: MilkoAktG, § 27 Rdnrn. 8 f.

109 Nach Art. 61 SE-VO unterliegt die SE (sofern es sich nicht um eine Bank oder ein Versicherungsunterneh-
men handelt und deshalb Art. 62 SCE-VO Anwendung findet) bei der Bilanzierung den in den nationalen
Rechtsordnungen fir Aktiengesellschaften geltenden Vorschriften. Neben einem gewoéhnlichen HGB/AktG-
Abschluss kann eine SE mit Sitz in Deutschland gem&nR § 315a Abs. 1 HGB auch nach IAS/IFRS bilanzieren.

° Zur Bilanzierung der SE mit Sitz in Deutschland siehe: Fischer in: MUKoAKtG, Art. 61 Rdnrn. 7 ff.

1100 y/gl. Art. 16 Abs. 1 SCE-VO.

101 piese wiirde potentielle Mitglieder von vornherein davon abhalten, der Gesellschaft beizutreten.

1192 pas Mindestkapital betragt 120.000 Euro und die Gesellschaftsform ist auf GroRBunternehmen ausgelegt.
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g) Besondere Wertpapiere

Auch die SE kann besondere Wertpapiere im Sinne des Art. 64 Abs. 1 SCE-VO ausgeben
und ihr Unternehmen auf diese Weise mit fliissigen Mitteln und ggf. mit Eigenkapital versor-
gen. Mangels Regelung in der SE-VO kommt subsidiar nationales Aktienrecht zum Zuge —
bei der SE mit Sitz in Deutschland folglich § 221 AktG. Danach darf der Vorstand der SE
Wertpapiere, wie beispielsweise Gewinn- und Wandelschuldverschreibungen oder Genuss-
rechte, ausgeben, wenn er zuvor einen entsprechenden Beschluss der Hauptversammlung

einholt.*%

h) Besonderheiten von SE und Kapitalgesellschaften im Allgemeinen

AulRerdem kann die SE wie andere Kapitalgesellschaften besondere MalRnahmen zur Ver-
besserung der Kapitalsituation und Wettbewerbsféahigkeit ergreifen. Erwdhnenswert sind hier

vor allem die Kapitalerhéhung***

und speziell fur die SE die direkte Griindung einer Hol-
ding."® Die SE kann mittels Griindung einer Holding nicht nur Kapitalbeteiligungsgrenzen

umschiffen, sondern auch Steuervorteile nutzen — und so teilweise immense Kosten sparen.

Zwar sind auch die eG und SCE in der Lage, Holdinggesellschaften zu griinden, doch stellt
der Forderzweck erhebliche Beschrankungen insbesondere fir die Haltegenossenschaften
auf."® Das Grundkapital einer SCE kann durch zusatzliche Einzahlungen der Mitglieder
erhoht werden, auch wenn die SCE-VO dazu keine ausdriickliche Regelung trifft. Die Zulas-
sigkeit der Kapitalerh6hung ergibt sich in jedem Fall aus Art. 4 Abs. 8 Ua. 2 SCE-VO und aus
der Variabilitdt des Grundkapitals nach Art. 1 Abs. 2 Ua. 2 SCE-VO.

i) Zusammenfassung

Im Ergebnis schneidet die SCE bei der Bewertung der finanzrechtlichen Moglichkeiten we-
gen ihrer genossenschaftlichen Schranken schlechter ab als die SE. Ein deutlich héheres

Grundkapital (Mindestkapital) beschert letzterer eine bessere Liquiditat und Bonitat. Die An-

103 Ahnlich insoweit die fir die SCE geltende Regelung des Art. 64 Abs. 1 SCE-VO, die die Ausgabe von beson-

deren Wertpapieren an eine entsprechende Bestimmung in der Satzung, folglich an einen Beschluss der Ge-
neralversammliung, knupft.

104 Zur Kapitalerhéhung bei der AG siehe §§ 207 ff. AktG und Volhard in: MikoAktG, § 141 Rdnrn. 8 ff.; Fett/
Spiering, NZG 2002, 358, 358 ff. Zur Kapitalerhéhung bei der GmbH vgl. 88 57c ff. GmbHG.

1105 y/gl. dazu Oechsler, NZG 2005, 449, 449 f. Im Ubrigen sei bemerkt, dass der Weg zu einer solchen Holding-
griindung einer deutschen Aktiengesellschaft wegen der Regelung des § 71a Abs. 2 AktG verwehrt ist — inso-
fern liegt hierin ein klarer Vorteil der SE.

1% 7,m Ganzen: Beuthien, GenG, § 1 Rdnr. 71.
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teile™” beider Gesellschaftsformen sind handelbar, jedoch reicht die Zeichnung von Aktien
bei der SE zum Erwerb der Mitgliedschaft aus. Bei der SCE ist zur Erlangung der Mitglied-
schaft ein etwas umstandlicherer Weg lber die Unternehmensleitung bzw. -verwaltung zu
gehen. Die auf den Wert der Aktien beschrankte Haftung der Anteilseigner der SE stellt ei-
nen entscheidenden Vorteil im Hinblick auf die Attraktivitat der Aktie als Kapitalanlage dar;
denn die Satzung der SCE bestimmt in der Regel zumindest eine Nachschusspflicht der Mit-
glieder gegeniiber der Gesellschaft — ggf. haften sie gar unbeschrankt. Des Weiteren kann
die SE das Uber Aktien eingebrachte Kapital vollstandig als Eigenkapital ausweisen. Die
SCE ist in diesem Bereich aufgrund der Kindbarkeit der Geschéaftsguthaben vor weitere
Probleme gestellt. Sie kann die Auszahlung der Geschaftsguthaben aussetzen. Mit steigen-
der Hohe des Aussetzungsbetrages wachst dann zwar das Eigenkapital, gleichzeitig sinkt
aber auch die Attraktivitat des Geschéaftsanteils. Zudem sind der SE die fur Kapitalgesell-
schaften typischen MaRRnahmen zur Verbesserung der Kapitalsituationen wie die Bildung

einer Holding anheim gestellt.**%®

Einziges Plus fur die SCE stellt die von vornherein bestehende Moglichkeit einer Sachgrin-
dung dar, deren finanzwirtschaftlicher Nutzen allerdings als nicht besonders hoch einzu-
schatzen ist. Zudem kann die SE diesen Vorteil durch eine entsprechende Regelung in der

Satzung egalisieren.

3. Zwischenergebnis

Aus dem Verhdltnis zur EWIV lassen sich keine Griinde fur oder gegen die Ausgabe von
Genussscheinen in der SCE ableiten, well beide Gesellschaften schon vom Ansatz her nicht
miteinander konkurrieren. Anders verhalt es sich im Vergleich zwischen SCE und SE. Hier
treffen zwei unterschiedliche Rechtsformen mit férderwirtschaftlicher Grundausrichtung auf
der einen und kapitalistischer Struktur auf der anderen Seite aufeinander, welche durchaus
in Konkurrenz zueinander stehen. So hat beispielsweise ein Kapitalanleger mit rein finanziel-
len Interessen die Wahl, ob er Aktien einer SE zeichnet oder als Investormitglied in eine SCE

investiert. Auch potentielle Unternehmensgriinder missen sich entscheiden, in welcher der

197 per Begriff meint Geschaftsanteile bei der SCE und Aktien bei der SE.

1% Trotz dieser Vorteile ist in der Praxis momentan nicht unbedingt mit einer Vielzahl von SE-Neugriindungen zu
rechnen, da diese Gesellschaftsform vor bis dato nicht gekléarten steuerrechtlichen Problemen steht und die
SE-Mitbestimmungsrichtlinie (Richtlinie 2001/86/EG des Rates vom 8. Oktober 2001 zur Ergdnzung des Sta-
tuts der Europdischen Gesellschaft hinsichtlich der Beteiligung der Arbeithehmer, abgedruckt in: ABILEG
2001, L 294/22) Europaische Gesellschaften mit Sitz in Deutschland benachteiligt. Auch in anderen bevoélke-
rungsreichen EU-Staaten, wie Frankreich und dem Vereinigten Kdnigreich, ist man eher skeptisch, was die
SE angeht. Zum Ganzen ausfihrlich Hopt, ZIP 2005, 461, 464 f., 471.
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beiden Rechtsformen sie in Zukunft grenziberschreitend zusammenarbeiten méchten, da

u.U. beide in Betracht kommen.*'%

Fur den Investor beinhaltet eine Kapitalanlage in der SCE im Vergleich zu einer Investition in
eine SE mehr Nachteile als Vorteile. Daher besteht auch fir die SCE ein Bedurfnis, sich die

1110

Vorteile hybrider Finanzierungsmittel wie der Genussrechte™ - zu Nutze zu machen, wenn

sie sich eignen. Dadurch kann die SCE moglicherweise einige Nachteile kompensieren.

V. Zwischenergebnis

Empirische Befunde, die auf eine besondere Eigenkapitalschwache und Finanzierungsprob-
leme der SCE hindeuten, liegen nicht vor und kénnen deshalb auch nicht zum Anlass ge-
nommen werden, in einer SCE Genussrechte auszugeben. Ein Vergleich der Finanzstruktur
der SCE mit der der eG bescheinigte ersterer einige Vorteile. Somit ergibt sich aus diesem

Vergleich ebenfalls kein zwingendes Bedurfnis fir eine Genussrechtsvergabe.

Gleichwohl schneidet die SCE bei einer Gegenuberstellung ihrer Finanzverfassung mit der
der SE in vielerlei Hinsicht schlechter ab, weil sich die vollstandig kapitalistische Struktur der
SE behauptet."'* Ahnliches wiirde sich auch aus einem Vergleich der SCE mit Sitz in
Deutschland und deutschen Kapitalgesellschaften ergeben.'*? Um diesen Nachteilen entge-

genzuwirken, ist eine Vergabe von Genussrechten in der SCE anzuraten.

Unabhéangig davon starken Genussrechte in jedem Fall die Kapitalbasis eines Unternehmens

und sind daher auch allgemein als Finanzierungsmittel fir die SCE von Interesse.

1199 Man stelle sich beispielsweise zwei Genossenschaftsbanken aus unterschiedlichen Mitgliedstaaten vor, die

zukiinftig in gemeinsamer europdischer Rechtsform tatig werden méchten. Diese missen die Entscheidung
treffen, ob sie die genossenschaftlichen Strukturen beider Unternehmen erhalten (SCE) oder sich die zahlrei-
chen Vorteile finanzrechtlicher Natur der SE zu Nutzen machen wollen.

Zu diesen Vorteilen s.o.: Kapitel 2 B. VII.

Allerdings weist auch die Finanzverfassung der SCE kapitalgesellschaftliche Elemente auf, vgl. dazu Bacher
in: Europdische Integration, 457, 468 f.

Dies ware vor allem im Vergleich zur Aktiengesellschaft der Fall. Die GmbH hingegen ist der SCE aus finanz-
rechtlicher Sicht nicht in allen Punkten Uberlegen. Beispielsweise kann sie ein geringeres Stammkapital
(25.000 Euro) aufweisen.
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C. Die gesetzliche Regelung

Européische Genossenschaften kénnen von Rechts wegen Genussrechte ausgeben, ohne

dass sich rechtliche Bedenken ergeben.

I. Genussrechtsausgabe nach Art. 64 Abs. 1 SCE-VO

Der Verordnungsgeber hat der SCE in Art. 64 Abs. 1 SCE-VO die Mdglichkeit eingeraumt,
Wertpapiere, die keine Geschéftsanteile sind, und Schuldverschreibungen, deren Inhaber
kein Stimmrecht haben, auszugeben.'™® Dazu ist allerdings eine Regelung in der Satzung

erforderlich. Unter diese Art von Wertpapieren sind auch die Genussrechte zu fassen,**

sofern sie verbrieft sind.**®

Il. Rechte der Genussrechtsinhaber

Inhaber von Genussscheinen einer SCE erhalten von Gesetzes wegen grundsétzlich keine

Mitgliedschaftsrechte,**® so Art. 64 Abs. 1 S. 3 SCE-VO."*"’

1. Gestaltungsfreiheit

Ansonsten haben Satzungsgeber und handelnde Organe der SCE bei der Gestaltung der
Genussrechtsbedingungen weitgehend freie Hand. Art. 64 Abs. 2 SCE-VO legt vage fest,
man konne den Inhabern der in Abs. 1 erwdhnten Wertpapiere und Schuldverschreibungen
entsprechend einer statuarischen Regelung oder gemaf den bei Vertragsabschluss ausge-
handelten Bedingungen besondere Vorteile gewéahren. Neben der weiten Formulierung des
Art. 64 Abs. 1 S. 1 SCE-VO bringt dies auch zum Ausdruck, dass die genaue Gestaltung der
Finanzierungsform vollstandig der Privatautonomie der Parteien unterliegt."*'® Bei Genuss-
rechten kénnen diese somit Laufzeit, Kiindbarkeit, Art und Héhe der Verzinsung, Bedienung,

Verlustbeteiligung sowie Liquidationsbeteiligung frei aushandeln. Insbesondere gelten hierfur

1135 0. Kapitel 2 D. IV. 1. c) cc) (2); ferner auch Zawischa in: FS Doralt, 729, 737.

14 siehe dazu ausfiihrlich oben: Kapitel 2 D. IV. 1. ¢) cc) (3) sowie Schulze/ Wiese, ZfgG 2006, 108, 118; Wie-
se, Die Europaische Genossenschaft, Kapitel 5 C) I.; Beuthien, GenG, Art. 64 Rdnr. 1.

Siehe dazu oben: Kapitel 1 A. 1.

Dass dies eine notwendige Bedingung ist, um Uberhaupt von Genussrechten/ Genussscheinen sprechen zu
kénnen, wurde bereits festgestellt, vgl. oben: Kapitel 1 A. VI. 1.; Kapitel 1 A. VI. 2.

Eine Ausnahme stellt das Recht auf Teilnahme an der Generalversammlung dar, vgl. dazu auch die folgen-
den Abschnitte.

Ahnlich auch: Cusa in: Schulze, Europaische Genossenschaft, 161.

1115
1116

1117

1118
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nicht die flir Geschéaftsanteile maRgeblichen Bestimmungen der SCE-VO wie beispielsweise

Art. 4 und Art. 16.111°

2. Grenzen

Diese Gestaltungsfreiheit stof3t allerdings dort an Grenzen, wo die Mitgliedschaft beginnt.
Eine Sonderregelung trifft hier Art. 58 Abs. 2 SCE-VO. Danach haben diejenigen, die Wert-
papiere i.S.d. Art. 64 Abs. 1 SCE-VO halten, ein Recht auf Teilnahme an der Generalver-

1120

sammlung —***° und damit ein typisches Mitgliedschaftsrecht.'*** Ein Stimmrecht erhalten sie

indes nicht.*'?

a) Rede- und Antragsrechte in der GV

Aus der SCE-VO ergibt sich indes nicht, ob ihnen (also auch den Genussrechtsinhabern)
gof. Rede-, Frage- und Antragsrechte oder gar eine beratende Stimme in der Generalver-
sammlung eingeraumt werden kann. Der weite Wortlaut der Art. 64 Abs. 1 S. 1, 58 Abs. 2

SCE-VO lieRRe dies bei isolierter Betrachtung u.U. zu.

aa) EinrAumung von Rede- und Antragsrechten

Manche gehen deshalb davon aus, dass den Betroffenen mit dem Ausschluss des Stimm-
rechts in der Generalversammlung nicht gleichzeitig auch Rede- und Antragsrechte verwehrt
waren.'*?® Fir eine derartige Sichtweise sprechen vor allem die im deutschen Gesellschafts-
recht geltenden Grundsétze fur den Inhalt von Teilnahmerechten.™?* Diejenigen, denen ein

Recht auf Teilnahme an einer Gesellschafter- oder Aktionarsversammlung zusteht, haben

1119
1120
1121

Cusa in: Schulze, Européische Genossenschaft, 161.
Dieses Recht steht ihnen unabhangig davon zu, ob sie Mitglied sind.
Zu den Mitgliedschaftsrechten in einer SCE siehe: Alfandari/ Piot in: Schulze, Europaische Genossenschatft,

83 ff.

Dies ergibt sich aus dem ausdriicklichen Wortlaut des Art. 58 Abs. 2 SCE-VO. Nach deutschen gesellschafts-
rechtlichen Grundsétzen wére der Stimmrechtsausschluss schon wegen der Regelung des Art. 64 Abs. 1 S.
3 SCE-VO offensichtlich. Die SCE-VO kennt den korrelativen Zusammenhang zwischen Mitgliedschaft und
Stimmrecht offensichtlich nicht; denn Stimmrechte kdnnen auch solchen Personen zustehen, die nicht Mit-
glied in der Gesellschaft sind, so Art. 59 Abs. 4 SCE-VO (Arbeitnehmervertreter), wenn die Umsetzung in den
Mitgliedstaaten dies erméglicht. Der deutsche Gesetzgeber hat weder im SCE-AG noch im SCE-BG eine sol-
che Regelung getroffen, weil eine derart weite Mitbestimmung der Arbeitnehmer dem deutschen Gesell-
schaftsrecht fremd ist. In derartigen Féllen erlischt das Recht der Arbeitnehmervertreter auf stimmberechtigte
Teilnahme an der Generalversammlung nach Art. 59 Abs. 4 S. 2 SCE-VO (zu letzterem vgl. Schulze in: ders.,
Europaische Genossenschaft, 115).

1123 Baythien, GenG, Art. 58 Rdnr. 2.

124 7u Teilnahmerechten bei Versammlungen von Gesellschaftern und Aktionaren vgl. Zélliner in: Baumbach/
Hueck, GmbHG, § 48 Rdnrn. 6 ff.; Hiffer, AktG, § 118 Rdnrn. 9 ff.; Kubis in: MiKoAktG, § 118, Rdnrn. 53 f.
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selbstredend ein Recht auf korperliche Anwesenheit,'** das Recht, das Wort zu ergrei-

1126 1127
)

fen in angemessenem Umfang Redebeitrdge zu leisten~" und in diesem Sinne Fragen

1128 74 stellen.”® Das Teilnahmerecht verpflichtet eine Versammlung, den Be-

und Antrage
rechtigten anzuhéren.**® Wenn sie dem nicht nachkommt, indem sie insbesondere Redebei-
trdge und Antrage verbietet, sind die in dem betroffenen Zusammenhang gefassten Be-

schliisse anfechtbar.!*%!

In diesem Sinne wére es systematisch begrindbar, Genussscheinsinhabern, die an einer
Generalversammlung einer SCE mit Sitz in Deutschland teilnehmen, diese Rechte im Rah-
men ihres Teilnahmerechts zuzugestehen. Zusatzlich stellt sich die Frage, wozu diesen ihr
Recht aus Art. 58 Abs. 2 SCE-VO nitzt, wenn es auf eine rein passive Teilnahme reduziert

ist.

bb) Keine Uber Art. 64 Abs. 4 SCE-VO hinausgehenden  Rede- und Antragsrechte

Mit einer derartigen Auslegung des Teilnahmerechts, die vor allem auf der deutschen (kapi-
tal-)gesellschaftsrechtlichen Dogmatik beruht, wird man den Besonderheiten der Rechtsform

SCE nicht gerecht.

(1) Genossenschaftliche Struktur

Auch wenn die SCE kapitalistische Elemente aufweist, ist sie in erster Linie (immer noch)
genossenschatftlich strukturiert. Es gilt der Grundsatz des Vorrangs der Person gegeniber
dem Kapital*™** und somit auch der Vorrang von Mitgliedern gegeniiber Nichtmitgliedern;
welche nur aus Anlageinteressen mit der Genossenschaft in Verbindung stehen. Aus diesem
Grund hat der europaische Gesetzgeber vermutlich den Wertpapierinhabern i.S.d. Art. 64
Abs. 1 S. 1 SCE-VO nach Art. 58 Abs. 2 SCE-VO ausdricklich kein Stimmrecht eingerdumt
und auf diese Weise eine Einflussnahme auf die Geschicke der Gesellschaft verhindert. Eine

besondere Mitgliederbezogenheit pragt die genossenschaftlichen Gesetzeswerke.'*** Des-

125 bazu ausfihrlich Kubis in: MikoAktG, § 118 Rdnr. 53.

26 Hiiffer, AKtG, § 118 Rdnr. 9; Zollner in: Baumbach/ Hueck, GmbHG, § 48 Rdnr. 20.

127 751ner in: Baumbach/ Hueck, GmbHG, § 48 Rdnr. 20.

1128 75lIner in: Baumbach/ Hueck, GmbHG, § 48 Rdnr. 20; Huffer, AktG, § 118 Rdnr. 9.

129 1m Ubrigen beinhaltet das Teilnahmerecht nicht auch eine Teilnahmepflicht, vgl. dazu: Huffer, AktG, § 118
Rdnr. 12.

130 BGH NJW 1971, 2225, 2225; Hiffer in: Hachenburg, GmbHG, § 48 Rdnr. 13.

M3 Hiffer, AKtG, § 118 Rdnr. 12; Zéllner in: Baumbach/ Hueck, GmbHG, § 48 Rdnr. 20.

1132 Erwagungsgrund Nr. 8 der SCE-VO.

133 schulze in: ders., Europaische Genossenschaft, 114 Fn. 40.
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halb ist auch die Generalversammlung in erster Linie eine ,Versammlung der Mitglieder*3*

und nicht der Genussscheinsglaubiger. All dies spricht fiir ein schlankes und gegen ein um-

fangreiches Teilnahmerecht der Wertpapierinhaber.

(2) Zusammenhang zwischen Art. 58 Abs. 2 und Art. 6 4 Abs. 1 S. 3 SCE-VO

Ferner besteht ein Zusammenhang zwischen Art. 58 Abs. 2 und der Vorschrift des Art. 64
Abs. 1 S. 3 SCE-VO, die einen grundsatzlichen Ausschluss von Mitgliedschaftsrechten fur
die Genussscheinsinhaber postuliert. Art. 58 Abs. 2 SCE-VO ist eine Ausnahmevorschrift zu
diesem Grundsatz — denn auch ein Recht auf (passive) Teilnahme ist ein Mitgliedschafts-
recht —, die entsprechend restriktiv auszulegen ist. Wenn Art. 64 Abs. 1 S. 3 SCE-VO Ge-
nussscheinsinhabern Mitgliedschaftsrechte verweigert und Art. 58 Abs. 2 SCE-VO diesen
ausnahmsweise die Teilnahme an der Generalversammlung erlaubt, dann kann man ihnen
in systematischer Hinsicht keine typischen Mitgliedschaftsrechte (wie Rede, Frage- und An-
tragsrechte) zugestehen, die tiber die reine (passive) Teilnahme hinausgehen.™** Dies ware
nur moglich, wenn man den Teilnahmebegriff weit auslegt, doch das gibt die Verbindung von

Art. 64 Abs. 1 S. 3 und 58 Abs. 2 SCE-VO nicht her.

(3) Passives Teilnahmerecht als Kontrollrecht

Weiterhin fallt auch die Beantwortung der Frage nach dem Nutzen eines passiven Teilnah-
merechts nicht negativ aus. Zwar nehmen Genussscheinsinhaber bei passiver Teilnahme
grundséatzlich keinen Einfluss auf die innere Gestaltung der Gesellschaft und die Unterneh-
mensfihrung, doch angesichts ihres Status als Nichtmitglieder gesteht man ihnen eine
durchaus beachtenswerte Rechtsposition zu.** Obwohl sie Glaubiger der Gesellschaft
sind,** erhalten sie durch ihre physische Anwesenheit einen tiefgehenden Einblick in die
innere Organisation der Gesellschaft. Die Generalversammlung bietet Aufschluss Uber Mit-
telverwendung, geplante Investitionen, Jahresabschluss und Gewinn- und Verlustrechnung
sowie den allgemeinen wirtschaftlichen Kurs des Unternehmens. Dabei handelt es sich um
Informationen, die fur die Inhaber von Genussscheinen oder sonstigen Wertpapieren i.S.d.

Art. 64 Abs. 1 SCE-VO von besonderem Interesse sind. Anhand dieser Informationen kon-

1134
1135
1136

So Schulze in: ders., Europaische Genossenschaft, 114.

Wie sie im deutschen Gesellschaftsrecht Ublich ist.

Gewodhnliche Darlehensgeber durfen in der Regel eben nicht an Generalversammlungen ihrer Schuldnerun-
ternehmen teilnehmen und erhalten somit keinen gesetzlich garantierten umfangreichen Einblick in das Un-
ternehmen. Kreditgeber sichern sich jedoch zunehmend ausfihrliche Informationen durch ein Rating (siehe
dazu auch oben: Kapitel 2 B. 1lI. 1.).

137 5 0.: Kapitel 1 A. VI. 1.
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nen sie Uberprifen, ob und wenn ja in welchem Umfang das Unternehmen die Anspriche
erfiillen kann, die es ihnen im Genussrechtsvertrag zugestanden hat.***® Des Weiteren kann
die bloRe Anwesenheit der Genussscheinsinhaber dazu fihren, dass die Mitglieder keine
Geschaéftspolitik betreiben oder anstreben, die den Interessen ersterer vollig zuwider lauft.
Das passive Teilnahmerecht kommt also einem Kontrollrecht gleich und ist daher sehr wohl

von Nutzen.

(4) AbschlieBende Regelung des Art. 64 Abs. 4 SCE-V O

Von systematisch entscheidender Bedeutung ist schlie3lich die Vorschrift des Art. 64 Abs. 4
SCE-VO. Danach kann die Satzung einer SCE unbeschadet des Rechts auf Teilnahme an
der Generalversammlung vorsehen, dass diejenigen, die Wertpapiere im Sinne des Art. 64
Abs. 1 SCE-VO halten, in einer Sonderversammlung zusammentreten. Wenn ein Beschluss
der Generalversammlung die Rechte und/oder Interessen der Wertpapierinhaber betrifft,
kann dieses Sondergremium eine Stellungnahme dazu abgeben.'**® Nach zu unterstiitzen-
der Auffassung ist die Sonderversammlung nicht etwa ein Organ der SCE, weil deren Teil-

nehmer auch (ggf. ausschlieBlich) Nichtmitglieder sein kénnen.**°

Art. 64 Abs. 4 SCE-VO regelt die tber die passive Teilnahme an der Generalversammlung
hinausgehenden Rechte der Wertpapierinhaber abschlielend. Hatten diese ohnehin ein ak-
tives Teilnahmerecht — in Form eines Rede- und Antragsrechts — inne, so wére die Bildung
einer Sonderversammlung uberflissig, weil sie ihre Stellungnahmen dann auch ohne eine

vorherige formelle Zusammenkunft einbringen konnten.

Dafir spricht auch Art. 64 Abs. 4 Ua. 2 SCE-VO, nach dem die Protokollanten die Stellung-
nahme der Sonderversammlung in die Niederschrift der Generalversammlung aufnehmen
missen. Bei einem umfassenden Antragsrecht kénnten die Wertpapierbesitzer sie betreffen-
de Punkte zur Abstimmung stellen lassen, wodurch diese ebenfalls niedergeschrieben wiir-

den 1141

AulRerdem weist die Norm des Art. 64 Abs. 4 SCE-VO auch von ihrem Regelungsgehalt her

— ebenso wie Art. 58 Abs. 2 SCE-VO - einen exzeptionellen Charakter auf, indem sie das

1138

Zumindest wird eine Prognose moglich sein.
1139

Diese Stellungnahme wird im Protokoll der Generalversammlung vermerkt, vgl. Art. 64 Abs. 4 Ua. 2 SCE-VO.
1140 Beythien, GenG, Art. 64 Rdnr. 3.
1141 y/gl. Art. 62 Abs. 1 SCE-VO.
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Recht auf Stellungnahme der Sonderversammlung auf solche Falle reduziert, in denen die
.Rechte oder Interessen der Wertpapierinhaber beriihrt* sind. So fragt sich, wie ein einzelner
Wertpapierinhaber ein uneingeschranktes Rede- und Antragsrecht haben kann, eine Ver-

sammlung von Wertpapierinhabern jedoch nur ein beschranktes.

Entsprechend abzulehnen ist in diesem Zusammenhang eine Auslegung, nach der die Son-
derversammlung allein dazu dient, die Standpunkte der Wertpapierinhaber zu kollektivie-
ren."**? Art. 64 Abs. 4 SCE-VO ist vielmehr eine Ausnahmevorschrift zu dem in Art. 64 Abs. 1
SCE-VO normierten Grundsatz, dass die dort beschriebenen Wertpapiere keine Mitglied-
schaftsrechte verleihen. Dafir sprechen sowohl ihre systematische Stellung im Rahmen des
Art. 64 SCE-VO als auch die Tatsache, dass die SCE den Wertpapierinhabern die Zusam-
menkunft in der Sonderversammlung und das damit verbundene Recht zur Stellungnahme
erst per Satzungsregelung, also durch einen Beschluss der Mitglieder, ermdéglichen muss.
Nach hier vertretener Auffassung bezweckt Art. 64 Abs. 4 SCE-VO, den Wertpapierinhabern
ein gesetzlich eng umschriebenes Mitgliedschaftsrecht zuzugestehen, das sie nur im Kollek-
tiv. wahrnehmen koénnen. Dieses Kontrollrecht steigert die Attraktivitat der Wertpapiere, die
die Voraussetzung des Art. 64 Abs. 1 SCE-VO erfillen; die Beschrankung auf eine gemein-
same Geltendmachung sichert, dass die Generalversammlung praktisch durchfiihrbar bleibt.
Denn diese Regelung soll verhindern, dass eine mdglicherweise grol3e Anzahl von Wertpa-
pierinhabern die Generalversammlung durch eine Vielzahl von unterschiedlichen Antragen
und Fragen — basierend auf einem vermeintlich aktiven Teilnahmerecht — am Fortgang hin-
dert. Deshalb hat man sich fir die Kollektivierung der Stimmen der Wertpapierinhaber ent-
schieden. Differieren ihre Ansichten, so missen sie sich in der Sonderversammlung, nicht in

der Generalversammlung, auf eine gemeinsame Stellungnahme einigen.

b) Zwischenergebnis

Die Inhaber von Genussscheinen einer SCE haben grundsatzlich kein Rede- oder Antrags-
recht in der Generalversammlung. Sie kénnen Stellungnahmen nur in dem gesetzlich um-

schriebenen Rahmen des Art. 64 Abs. 4 SCE-VO abgeben, wenn die Satzung es zulasst.

Vertragliche Gestaltungen, die Genussscheinsinhabern Uber die passive Teilnahme und Art.

64 Abs. 4 SCE-VO hinausgehende Rechte zubilligen, verstol3en gegen die gesetzliche Sys-

1142 54 aber Beuthien, GenG, Art. 64 Rdnr. 3.
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tematik der Art. 64 und 58 SCE-VO, gegen den Wortlaut des Art. 64 Abs. 1 S. 3 SCE-VO

und gegen allgemeine genussrechtliche Grundsatze.''*?

1143 7u diesen Grundsétzen s.o.: Kapitel 1 A. VI.
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D. Ausgabe von Genussrechten in der SCE

Auch in der SCE besteht Anlass, Genussrechte in Form von Genussscheinen auszugeben.
Rechtliche Bedenken gegen deren Vergabe bestehen wegen der gesetzlichen Regelung des
Art. 64 SCE-VO nicht. Nach Art. 64 Abs. 1 S. 2 SCE-VO kdnnen nicht nur Mitglieder Genuss-

rechte zeichnen, sondern auch auf3en stehende Personen.

I. Genussscheine an Mitglieder

Eine Genussscheinsvergabe an Mitglieder der SCE kénnte man in Frage stellen, weil die

Gesellschaft Mitgliederkapital auch dadurch erlangen kann, dass die Mitglieder weitere Ge-

1144 1146

schéaftsanteile™** ibernehmen.'* Dies ist in der SCE ebenso wie in der eG zulassig.

Derartige Bedenken sind vor allem deshalb beachtenswert, weil der Geschaftsanteil an einer

1147

SCE, wie geschildert, wegen seiner Handelbarkeit"" attraktiver ist als der genossenschaftli-

G und er daher noch eher fiir eine zusatzliche Beteili-

che Geschaftsanteil nach dem Gen
gung in Frage kommt. Dennoch weist auch dieser Schwachen auf, die mdgliche Vorzige
gegeniuber Genussrechtsvergaben relativieren. Beispielsweise ist der Erwerb eines Ge-
schaftsanteils nicht gleichbedeutend mit dem Erwerb der Mitgliedschaft,***° hangt aber von

diesem ab.}**

Mochte die SCE weitere Geschaftsanteile an ein Mitglied tbertragen, greift dieser Einwand
nicht, weil es in diesem Fall keines zusatzlichen Erwerbes der Mitgliedschaft mehr bedarf.
Will ein Mitglied oder die SCE demgegenlber Geschaftsanteile auf Nichtmitglieder Ubertra-
gen, hangt dies immer von der Zustimmung des Verwaltungs- oder Leitungsorgans ab, denn
der Erwerb eines Geschéftsanteils ist nur Mitgliedern oder werdenden Mitgliedern vorbehal-
ten.

Genussscheine demgegeniiber kénnen grundsatzlich ohne weiteres {ibertragen werden,**>!

da sie von der Mitgliedschaft unabhangig sind.

1144

114 Zu ahnlichen Bedenken in der eG s.o.: Kapitel 2 D. I.

Zur Zuteilung neuer Geschéftsanteile in der SCE siehe: Cusa in: Schulze, Européische Genossenschaft, 151

f.

1146 Beythien, GenG, Art. 4 Rdnr. 4.

147 y/gl. Art. 4 Abs. 11 SCE-VO.

1148 7ur Verkehrfahigkeit des SCE-Geschaftsanteils siehe auch: Wiese, Die Europaische Genossenschaft, Kapitel
5B)Il.

1149 S.o?: Kapitel 3 B. IV. 2. b).

11505 o.: Kapitel 3. B. IIl. 2.

1151 pie Parteien des Genussrechtsvertrages konnen wegen der weitgehenden Gestaltungsfreiheit auch Ubertra-
gungsverbote vereinbaren. Sie werden in Regel aber darauf verzichten, denn der SCE kann es letztlich gleich
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Abgesehen von der finanziellen Anlage, zu der es auch beim Erwerb von Genussscheinen
regelmafig kommt, bringt die Méglichkeit, weitere Geschéaftsanteile zu zeichnen, fir ein Mit-
glied keine weiteren Vorteile mit sich, da zusatzliche Geschéftsanteile nicht zusatzliche Mit-
gliedschaftsrechte bedeuten. Dies belegt beispielsweise Art. 59 Abs. 1 SCE-VO, nach dem
jedem Mitglied unabhangig von der Anzahl seiner Geschéftsanteile nur eine Stimme in der

Generalversammlung zusteht.*>?

Weiterhin kann die SCE den Besitzern von Wertpapieren i.S.d. Art. 64 Abs. 1 SCE-VO nach
den Vorgaben der Satzung oder gemaR den bei Abschluss des Begebungsvertrages ausge-
handelten Bedingungen besondere Vorteile gewahren.'**® VergleichsmaRstab fiir die ,be-
sonderen Vorteile* sind die den Mitgliedern gewahrten Vermdgensrechte.'™* Folglich kann

1155 sje kann

die SCE Mitglieder und Wertpapierinhaber nicht nur unterschiedlich behandeln,
die Wertpapierinhaber sogar bevorzugen. Besondere Vorteile kdnnen demnach beispiels-
weise Zinssétze, die Uber der Verzinsung der Geschéaftsguthaben liegen oder auch ginstige
Bedingungen bei Geschéftsabschliissen mit der SCE sein.’™® Auch in dieser Hinsicht wére
es fur anlagewillige Mitglieder von Interesse, anstelle weiterer Geschéaftsanteile Genuss-

scheine zu zeichnen.

[l. Genussscheine an Arbeithehmer

Ebenso wie fir die eG ist es auch fur die SCE von groRem Nutzen, Genussscheine an Ar-
beitnehmer auszugeben — unabhangig von deren Status als Mitglied oder Nichtmitglied. Die
SCE profitiert dabei von denselben Vorteilen wie die eG, so dass prinzipiell auf die obigen
Ausfiihrungen verwiesen werden kann.™™" Allerdings spielt die Vorschrift des § 2 Abs. 5 5.

VermBG fiir die SCE keine Rolle, weil die SCE-VO keine § 19 GenG"*® entsprechende Vor-

sein, wer ihr das Kapital zur Verfugung stellt und wer die mit dem Genussrecht verbundenen Anspriiche ge-

gen sie geltend macht. Fiir den Anleger wiirde der Genussschein durch Ubertragungsverbote deutlich unatt-

raktiver, deswegen wird dieser erst recht von Ubertragungsverboten absehen wollen.

Zur Moglichkeit der statuarischen Einrdumung von Mehrstimmrechten in der SCE mit Sitz in Deutschland

s.0.: Kapitel 3 A. V. Von dieser Option wurde aber in der Praxis der eG kaum Gebrauch gemacht, so dass

man in der Genossenschaftsrechtsreform 2006 darliber nachdachte, sie ganz abzuschaffen; davon wurde

aber letztlich abgesehen.

153 Dazu Cusa in: Schulze, Europaische Genossenschaft, 141 f.

1154 Beuthien, GenG, Art. 64 Rdnr. 2.

1155 cusa in: Schulze, Europaische Genossenschaft, 141 f.; Blomeyer, BB 2000, 1741, 1744.

156 \viese, Die Europaische Genossenschaft, Kapitel 5 C) II.; Beuthien, GenG, Art. 64 Rdnr. 2.

1575 0. Kapitel 2 D. 1.

1158 74 den rechtlichen Fragestellungen, die § 19 GenG bei einer Genussrechtsvergabe in einer eG aufwirft, s.0.:
Kapitel 2 C. I. 2. a).

1152
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schrift enthélt, die die Verteilung der Gewinne reglementiert.**** Dennoch kommt eine Ver-
mogensbildung der Arbeitnehmer durch Genussscheine auch in einer SCE mit Sitz in
Deutschland nach § 2 Abs. 1 Nr. 1 lit. f und Abs. 2 5. VermBG in Frage. Arbeitnehmer der

SCE kdnnen somit in besonderem Mal3e von einer Genussrechtsvergabe profitieren.

lll. Genussrechte an Nichtmitglieder

Kapital lasst sich in groitem Umfang aus der Gruppe der Nichtmitglieder der Européischen
Genossenschaft schopfen. Idealerweise misste die SCE die Genussscheine dazu an der

Borse platzieren.

Eine Européische Genossenschaft wird von ihrem Kapitalvolumen her eher in der Lage sein,
Genussscheine Uber die Borsen zu emittieren, als eine eG.**® Denn nicht nur die Kapital-
struktur der SCE, sondern auch die Grundkonzeption deutet darauf hin, dass die neu entste-
henden Europdaischen Genossenschaften regelmafig grofRer angelegt sein werden, als die

Genossenschaften nationalen Rechts. !

In der grof3en Konkurrenz der Anlagemdglichkeiten kann eine SCE externe Anleger, die kei-
nen sonstigen Bezug zu dem genossenschaftlichen Unternehmen haben und rein finanzielle
Interessen verfolgen, nur gewinnen, indem sie die Bedingungen der Genussrechte beson-
ders giinstig gestaltet. Auch muss sie eine gute Reputation vorweisen, damit die Anleger ihr

Vertrauen schenken.

Beachtet sie diese Kriterien nicht, wird sie wohl kaum einen Nutzen aus einer Genussrechts-

vergabe ziehen kdnnen.

1159 |nsbesondere besteht das in der eG geltende Verbot der Gewinnausschiittung an Nichtmitglieder im Recht

der SCE nicht, vgl. Fischer in: Genossenschaftsrecht in Europa, 167, 175.

Bei der eG scheitert eine Genussscheinsemission an der Bérse allzu oft an der geringen GréRe der Genos-
senschaften, vgl. dazu oben: Kapitel 2 D. IV. 3.

Daflr gibt es mehrere Grinde: Eine SCE kann in der Praxis beispielsweise dadurch entstehen, dass sich
zwei Genossenschaften aus verschiedenen Mitgliedstaaten zu einer Européischen Genossenschaft zusam-
menschlielen. Diese wird dann zwangslaufig von gréRerem Umfang sein.

Auch das fiir die SCE aufzubringende gesetzliche Mindestkapital in Hohe von 30.000 Euro (Art. 3 Abs. 2
SCE-VO) spricht ebenso dafiir wie die erforderliche Mindestanzahl von fiinf nattirlichen Personen bei der
Neugriindung (bei der eG sind es gemaR § 4 GenG lediglich drei).
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IV. Durchfiihrung der Ausgabe

In Bezug auf das Verfahren der Vergabe von Genussrechten ergeben sich einige Unter-

schiede zwischen der Européischen und der deutschen Genossenschatft.

1. Satzungsregelung und zuséatzliches Beschlusserfor dernis?

Mdchte eine eG Genussrechte ausgegeben, muss sie dazu eine allgemeine Regelung in der

Satzung treffen'®?

und — abgesehen von dem Ausnahmefall der obligationsahnlichen Ge-
nussrechte — einen Beschluss der Generalversammlung Uber das Ob der Vergabe und den
zulassigen Umfang im Einzelfall einholen.™®® Wie die Genussrechtsvergabe einer eG™®* ist
auch die seitens einer SCE kein organisationsrechtliches Grundlagengeschéft, sondern eine
GeschéftsfilhrungsmaRnahme.**® Entsprechend ergibt sich hieraus kein Beschlusserforder-

nis.

Dieses entsteht in der eG daraus, dass Genussrechte angesichts der Gewinnanspriiche der
Glaubiger geeignet sind, die Vermégensrechte der Mitglieder zu beeintrachtigen.''®® Freilich
beriihren Genussscheinsvergaben in der SCE ebenfalls die Vermdgensinteressen der Mit-
glieder, weil die Genussscheinsglaubiger auch hier am Gewinn partizipieren oder sonstige
finanzielle Begunstigungen geniel3en. Diese Tatsache spricht flr eine Gleichbehandlung von
SCE und eG bei der Genussrechtsvergabe, also fir einen zusatzlichen Generalversamm-

lungsbeschluss.

Gleichwonhl darf die Regelung fur Wertpapiervergaben in der SCE (Art. 64 SCE-VO) bei der
Frage nach Notwendigkeit eines Beschlusses nicht auler Betracht geraten. Diese knipft die
Vergabe von Genussscheinen in Abs. 1 S. 1 allein an eine Satzungsbestimmung. Aus Art. 64
Abs. 3 SCE-VO ergibt sich auRerdem, dass diese Regelung nicht nur das Ob, also die
grundsétzliche Mdglichkeit der Genussscheinsvergabe, zu bestimmen hat. Sie muss zusatz-
lich auch einen Hochstbetrag benennen, bis zu dem das Leitungs- oder Verwaltungsorgan
der SCE Genussrechte ausgeben darf.’*®” Ein zusétzliches Beschlusserfordernis legt Art. 64

SCE-VO hingegen nicht fest.

11625 o.: Kapitel 2 D. IV. 2.

11635 o.: Kapitel 2 D. IV. 1. b); Kapitel 2 D. IV. 1. d).

1845 0.: Kapitel 2 D. IV. 1. a).

1185 54 auch Beuthien, GenG, Art. 65 Rdnr. 2.

118 pies gilt auch fir eine entsprechende Regelung in der €G, vgl. oben: Kapitel 2 D. IV. 1. b).
187 5 0.: Kapitel 2 D. IV. 2.
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Der Beschluss der Generalversammlung zur Vergabe von Genussrechten in der eG ergibt
sich mangels einer gesetzlichen Regelung aus Wertungsgesichtspunkten und in Anlehnung
an bestimmte Vorschriften des Genossenschaftsrechts. Im Recht der SCE regelt Art. 64
SCE-VO Wertpapier- bzw. Genussscheinsvergaben in einer Europdischen Genossenschaft
dezidiert und Abs. 3 dieser Vorschrift normiert bereits einen Schutzmechanismus gegen eine
UbermaRige Aufnahme von Kapitalbeteiligungen Dritter. Deshalb kann man nicht davon aus-
gehen, dass der Gesetzgeber die Genussrechtsvergabe in einer SCE an einen zusatzlichen

Beschluss der Mitgliederversammlung kntipfen wollte.

AulRerdem besteht in der SCE aus teleologischer Perspektive kein so dringendes Bediirfnis
fur einen weiteren Schutzmechanismus neben der Satzungsregelung, weil diese Gesell-
schaftsform kapitalistischer strukturiert ist als die eG."**® Mitglieder einer SCE miissen sich
von vornherein dartber im Klaren sein, dass die Geschaftsleitung zwei heterogene Ziele
verfolgt; namlich férdern* auf der einen Seite und ,verdienen* auf der anderen.'*® In einer
eG muss die Zielsetzung auch nach der Gesetzesreform 2006 nicht unbedingt identisch

sein. 1

Uberdies schafft allein schon die gesetzliche Regelung in der SCE-VO, unabhéangig von der
Satzung, ein gewisses Mal} an Publizitat und Rechtssicherheit, wie es sie im nationalen

GenG nicht gibt.

2. Praktische Durchfuhrung der Ausgabe

Die praktische Durchfiihrung der Ausgabe von Genussscheinen in einer SCE gestaltet sich
ahnlich wie die in der eG und ist mit vergleichbaren Problemen verbunden. Daher gelten die

obigen Ausfiihrungen zur eG entsprechend firr die SCE.**"*

Daruber hinaus ist hinsichtlich der SCE folgende Besonderheit zu beachten: Der Grindung
einer SCE liegt wegen ihrer Konzeption immer ein grenzuberschreitender Sachverhalt
zugrunde.'"? Der sich daraus ergebende Charakter der SCE wird sich auch auf ihr Wertpa-

piergeschaft auswirken (mussen), damit sie deutlich gréRere Anlegermarkte erschlie3en

1168 5 o.: Kapitel 3 B. 5.

1189 Blomeyer, BB 2000, 1741, 1744; Hagen-Eck, Die Europaische Genossenschaft, 246.

170 pafir ist von entscheidender Bedeutung, welche kapitalistischen Elemente die eG in ihre Satzung aufnimmt.

1715 o.: Kapitel 2 D. IV. 3.

172 yigl. dazu auch Art. 2 SCE-VO. Ferner Hagen-Eck, Die Europaische Genossenschaft, 121 ff.; Wiese, Die
Europaische Genossenschaft, Kapitel 3 A) I.
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kann. Aus diesem Grund sollten Vorstand oder Verwaltungsrat den Handel mit Genuss-
scheinen nicht nur auf den Mitgliedstaat beschranken, in dem die SCE gemafd Art. 7 SCE-

VO ihren Sitz hat.

Genussscheinsvergaben Uber europa- oder weltweit tatige Banken und Emissionskonsortien

durften daher fir die SCE ebenso von besonderem Interesse sein wie der Bérsenhandel. ™

V. Zusammenfassung

Genussscheine bieten den Mitgliedern einer Europaischen Genossenschaft neben dem Ge-

schaftsanteil**”

eine attraktive zusatzliche Anlagemdglichkeit. Oft kann es fir ein SCE-
Mitglied sogar von Vorteil sein, anstelle von weiteren Geschaftsanteilen Genussscheine der
eigenen Gesellschaft zu erwerben. Auch ist es fur die SCE ratsam, eine Beteiligung der Ar-
beitnehmer durch Genussrechte mit all den damit verbundenen Vorteilen zu erreichen. In
beiden Fallen kann sich das Unternehmen die direkte Verbundenheit mit dem Anleger zu

Nutze machen.

Um eine ausreichende Anzahl von Anlegern bei gréReren Genussscheinsemissionen zu ge-
winnen, wird die SCE regelmalfiig auch auf Nichtmitglieder (und Nichtarbeitnehmer) ange-
wiesen sein. Angesicht dieser Tatsache und der landeribergreifenden Betéatigung der Euro-
paischen Genossenschaften empfehlen sich Genussscheinsemissionen auf den internatio-
nalen Markten. Ferner wird es haufig aus Effizienz- und Kostengriinden von Vorteil sein, Ge-

nussscheinsemissionen spezialisierten Banken und Emissionskonsortien zu Uberlassen.

Im Innenverhaltnis bedarf es nach dem eindeutigen Wortlaut von Art. 64 Abs. 1 S. 1 SCE-VO
zunéachst einer Regelung in der Satzung, um die Vergabe von Genussscheinen tberhaupt zu
ermdglichen. Diese muss einen Hoéchstbetrag beziffern, bis zu dem das Leitungs- oder Ver-
waltungsorgan Genussscheine ausgeben darf. Eine zusatzliche, wie auch immer geartete
Zustimmung der Generalversammlung (wie in der eG) muss das Leitungs- oder Verwal-
tungsorgan nicht einholen. Dies ergibt sich insbesondere aus der Systematik des Art. 64

SCE-VO und den kapitalgesellschaftlichen Strukturmerkmalen der SCE.

1173

117a Zum Ganzen siehe auch oben: Kapitel 2 D. IV. 3.

Dieser reduziert sich von seiner Funktion her nicht auf die Kapitalanlage; in erster Linie er6ffnet er seinem
Inhaber den Weg zur Mitgliedschaft und damit zu den Forderleistungen der SCE.
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E. Bedeutung und Bilanzierung des Genussscheinskapi tals

Fur die eG eignet sich das Genussrechtskapital u.a. deshalb so besonders, weil es als Ei-
genkapital gilt, wenn es bestimmte Voraussetzungen erfillt. Konnte die SCE das Genuss-
rechtskapital ebenfalls als Eigenkapital ausweisen, ware es auch fur sie von besonderem
Interesse. Um dies festzustellen, geht die weitere Bearbeitung auf die fir die SCE geltenden
Rechtsvorschriften tber den Jahresabschluss ein und beschaftigt sich dann genauer mit den
Besonderheiten der Bilanzierung von Genussscheinskapital bei den einzelnen Arten der

Rechnungslegung.

Zunachst steht die Bedeutung des Genussscheinskapitals fir die SCE im Fokus, weil sie fur
die Ausgestaltungskriterien, die die Gesellschaft bei der Bilanzierung bericksichtigen muss,

eine wesentliche Rolle spielt.

I. Bedeutung des Genussscheinskapitals fur die SCE

Das gegen die Ausgabe von Genussscheinen in eine SCE eingebrachte Kapital dient in ers-
ter Linie dazu, dem Unternehmen fliissige Mittel und damit Liquiditat zu verschaffen.’*” Wie
einleitend bemerkt sollte die SCE versuchen, das Genussrechtskapital eigenkapitalgerecht
auszugestalten, um die damit verbundenen Vorteile in Bilanzanalyse, Rating und der allge-
meinen Unternehmensbewertung zu nutzen. Die SCE profitiert somit von den Genussschei-

nen, bei entsprechender Ausgestaltung, in gleicher Weise wie die eG.™"®

II. Geltende Bilanzierungsvorschriften

Regelungen betreffend den Jahresabschluss und den konsolidierten Abschluss einer Euro-
paischen Genossenschaft finden sich in Art. 68 f. SCE-VO.'"” Die Vorschrift verweist sowohl
fur die Erstellung des Jahresabschlusses und ggf. des konsolidierten Abschlusses ein-
schlie3lich des Lageberichts als auch bzgl. der Kontrolle und Offenlegung dieser Abschlisse

auf nationales Recht.'”® Anwendung finden hier die der Umsetzung der Richtlinien

1175

e S.o.: Kapitel 2 B. Ill. 2.; Kapitel 2 B. VII.

® Zu diesen Vorteilen ausfihrlich oben: Kapitel 2 B.

177 7ur Rechnungslegung der SCE siehe: Schulze, NZG 2004, 792, 795; Cusa in: Schulze, Europaische Genos-
senschaft, 130 ff.; Wiese, Die Europaische Genossenschaft, Kapitel 7 A); Hagen-Eck, Die Européische Ge-
nossenschaft, 139; Beuthien, GenG, Art. 68 Rdnrn. 1 ff.; Fischer, Die Europaische Genossenschaft, 147; El
Mabhi, DB 2004, 967, 971; Mock, ELR 2004, 150, 153.

178 Dazu Schulze, NZG 2004, 792, 795; Wiese, Die Europaische Genossenschaft, Kapitel 7 A); Beuthien, GenG,

Art. 68 Rdnr. 1.
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78/660/EWG™" und 83/349/EWG''® dienenden Rechtsvorschriften des Staates, in dem die
jeweilige SCE ihren Sitz hat.'*®* Der deutsche Gesetzgeber hat die Richtlinien im Wege des

5182 umgesetzt."'* Er hat allerdings kein selbststandiges

Bilanzrichtliniengesetzes von 198
Gesetz zur Rechnungslegung erlassen, sondern ein neues Drittes Buch''®* (§§ 238 bis 342e)
im HGB eingefiigt.''® Fur Genossenschaften nationalen Rechts gelten neben den allgemei-
nen Vorschriften der 88 242 ff. HGB die der 88 336 ff. HGB, welche die Eigenheiten dieser
Rechtsform bertcksichtigen und besondere MalRgaben fiir die Rechnungslegung aufstellen.
Ob diese Vorgaben jedoch Uber den entsprechenden Verweis in Art. 68 Abs. 1 S. 1 SCE-VO
auch fiir die SCE mafRgeblich sind, war zunéchst nicht klar.**® Nach Art. 68 Abs. 1 S. 2 SCE-
VO haben Mitgliedstaaten die Méglichkeit, Anderungen der innerstaatlichen Bestimmungen
zur Durchfuhrung der genannten Richtlinien zu normieren, um so den Besonderheiten der
Genossenschaften Rechnung zu tragen, soweit dies erforderlich ist. Der deutsche Gesetz-
geber hat hier durch § 32 SCE-AG Klarheit geschaffen, der §§ 336 bis 338 HGB®" auch fiir

die SCE fiir anwendbar erklart.'*®*® Zudem gelten §§ 242 ff. HGB."*®

Des Weiteren kann die SCE wie auch die eG nach den internationalen Standards IAS/IFRS
bilanzieren."*** Fiir eine Genossenschaft, die an organisierten Kapitalmarkten Wertpapiere
ausgibt oder die mit Schuldtiteln handelt, ist diese Form der Bilanzierung seit 2005 bzw.

2007 zwingend.'**

1179 viierte Richtlinie 78/660/EWG des Rates vom 25. Juli 1978 aufgrund von Art. 54 Absatz 3 Buchstabe g) des

Vertrages uber den Jahresabschlu3 von Gesellschaften bestimmter Rechtsformen, abgedruckt in: ABLEG

1978, L 222/11, zuletzt geandert durch die Richtlinie 2006/43/EG des Europaischen Parlaments und des Ra-

tes vom 17. Mai 2006 tber Abschlussprifungen von Jahresabschliissen und konsolidierten Abschliissen, zur

Anderung der Richtlinien 78/660/EWG und 83/349/EWG des Rates und zur Aufhebung der Richtlinie

84/253/EWG des Rates, abgedruckt in: ABI.LEU 2006, L 157/87.

Siebente Richtlinie 83/349/EWG des Rates vom 13. Juni 1983 aufgrund von Art. 54 Absatz 3 Buchstabe @)

des Vertrages Uber den konsolidierten Abschluf3, abgedruckt in: ABLEG 1983, L 193/1, zuletzt geandert

durch die Richtlinie 2006/43/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom 17. Mai 2006 (ber Ab-

schlusspriifungen von Jahresabschlissen und konsolidierten Abschliissen, zur Anderung der Richtlinien

78/660/EWG und 83/349/EWG des Rates und zur Aufhebung der Richtlinie 84/253/EWG des Rates, abge-

druckt in: ABI.EU 2006, L 157/87.

M8 GemaR Art. 6 f. SCE-VO.

1182 Apgedruckt in: BGBI. 1, 2355.

1183 Beythien, GenG, Art. 68 Rdnr. 1; Wiese, Die Europaische Genossenschaft, Kapitel 7 A).

i:: Das damalige Dritte Buch tiber Handelsgeschafte ist nunmehr das Vierte Buch des HGB (8§ 343-475h).
Beuthien, GenG, Art. 68 Rdnr. 1.

1188 siehe dazu beispielsweise: Beuthien, GenG, Art. 68 Rdnr. 1.

87 Hinsichtlich der Offenlegung verweist § 33 SCE-AG auf §§ 339 und 340 | ff. HGB, die auch fir eingetragene
Genossenschaften gelten.

1188 y/gl. dazu die Regierungsbegriindung, BT-Drucks. 16/1025, 61.

1189 pies ergibt sich ohne weiteres aus Art. 68 Abs. 1 S.1 SCE-VO. Entsprechend hatte es hier einer Klarstellung

nicht bedurft.

Zu diesen Regelwerken bereits oben: Kapitel 2 A. 1I. 2. b).

191 gpanier/ Weller, ZfgG 2004, 269, 269.

1180

1190
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lll. Bilanzierung nach HGB

Wenn eine Européische Genossenschaft mit Sitz in Deutschland sich fur eine Bilanzierung

nach HGB-Grundsatzen entscheidet,!*%?

sollte sie die Genussscheine idealerweise entspre-
chend den oben fir die eG erarbeiteten Kriterien ausgestalten: das Genussscheinskapital
muss die Verluste der Gesellschaft uneingeschrankt mittragen;**® die Gesellschaft darf die
Ruckzahlungsanspriiche der Genussscheinsinhaber in der Liquidation und in der Insolvenz
nur nachrangig befriedigen;**** das Genussscheinskapital muss dem Unternehmen dauerhaft

zur Verfiigung stehen''®

und darf nur gewinnabhangig oder gewinnorientiert verzinst wer-
den.’® Auch im Hinblick auf die SCE ist darauf hinzuweisen, dass der bilanzrechtliche Ei-
genkapitalbegriff des HGB nur begrenzt aussagekraftig ist. Moderne Bewertungsmethoden
beschrénken sich nicht darauf, ein Unternehmen allein nach seiner HGB-Eigenkapitalquote

einzustufen.

Am Rande sei noch bemerkt, dass das gegen die Ausgabe von Wertpapieren i.S.d. Art. 64
Abs. 1 SCE-VO in die Gesellschaft eingebrachte Kapital wie das Genussscheinskapital kein
Grundkapital und schon allein deshalb Eigenkapital einer SCE sein kann. Dies gilt unabhan-
gig von seiner Ausgestaltung, weil das Grundkapital nach Art. 4 Abs. 1 SCE-VO ausschliel3-

lich aus Geschéftsanteilen der Mitglieder besteht.™*’

IV. Bilanzierung nach IAS/IFRS

Werden Banken in der Rechtsform der SCE gegrindet — etwa durch einen Zusammen-
schluss zweier Genossenschaftsbanken aus verschiedenen Mitgliedstaaten —, so sind diese
zu einer Bilanzierung nach Internationalen Standards der Rechnungslegung verpflichtet.
Doch auch fur Européische Genossenschaften, die in anderen Sparten tétig sind, bietet sich
eine derartige Bilanzierung an, weil die SCE insgesamt grenzuberschreitend konzipiert und
ausgerichtet ist. Internationale Publizitdt und Vergleichbarkeit in der Rechnungslegung wird

fur ein multinationales Auftreten der SCE kaum verzichtbar sein.'**® So nimmt das Interesse

1192 gje kann die HGB-Bilanzierung naturgemaR nur dann wahlen, wenn sie nicht zu einer Bilanzierung nach

Internationalen Standards der Rechnungslegung verpflichtet ist (wie beispielsweise die Kreditgenossenschaf-

ten seit dem 1. Januar 2007).

S.o.: Kapitel 2 B. II. 1.

1945 0. Kapitel 2 B. II. 2.

195 0. Kapitel 2 B. II. 3.

19 5 o.: Kapitel 2 B. II. 4.

197 cusa in: Schulze, Europaische Genossenschaft, 160.

1% g0 ist es beispielsweise nicht unwahrscheinlich, dass international tatige Kreditgeber und Investoren ihre
Entscheidung Uber eine Kapitalzufiihrung von einer vergleichenden Analyse abhangig machen, die zweck-
magigerweise anhand von Bilanzen erstellt wurde, die internationalen Bilanzierungsstandards entsprechen.
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von deutschen Genossenschaften an einer freiwilligen Umstellung ihrer Konzern- und Ein-
zelabschliisse auf IAS/IFRS standig zu.'**® Auch Verhaltenstrends innerhalb einer Branche
oder Prestigedenken kénnen dabei eine Rolle spielen.’*® Fir die neu entstehenden Europé-

ischen Genossenschaften ist eine dhnliche Entwicklung zu erwarten.

1. Eigenkapital nach IAS/IFRS

Der International Accounting Standard Board (IASB) hat im Jahre 2001**°* ein Rahmenkon-
zept fur die Aufstellung und Darstellung von Abschlissen (,IAS/IFRS Framework®) ange-
nommen. Das Rahmenkonzept selbst ist kein ,International Accounting Standard“ wie I-
AS/IFRS; es definiert folglich keine Grundsétze fir spezielle Bewertungssachverhalte.'?%?
Vielmehr diente und dient es dem IASC-Board/IASB u.a. bei der Entwicklung neuer und bei
der Uberprifung bereits vorhandener internationaler Bilanzierungsstandards.*?®® Obwohl es
nicht in das Gemeinschaftsrecht tibernommen werden muss, kann es als Auslegungshilfe bei

der Interpretation der Standards dienen.

Nach IASB-Framework, F.49 (c) ist Eigenkapital der nach Abzug aller Schulden verbleibende
Restbetrag der Vermdgenswerte des Unternehmens. IAS 32 legt diesen allgemeinen Grund-
satz, der hier als Ausgangspunkt dient, in seinen Definitionen zu den Finanzinstrumenten

zugrunde.

Abgrenzend zu Eigenmitteln definiert IAS 32.11 finanzielle Verbindlichkeiten zum einen als
vertragliche Verpflichtung, flissige Mittel oder einen anderen finanziellen Vermdgenswert an
ein anderes Unternehmen abzugeben oder mit diesem zu potentiell nachteiligen Bedingun-
gen auszutauschen.*”* Zum anderen stellen nach diesem Standard auch Vertrage finanziel-
le Verbindlichkeiten dar, die mit Eigenkapitalinstrumenten des Unternehmens erflillt werden
oder die das Unternehmen verpflichten, eine variable Anzahl von Eigenkapitalinstrumenten
abzugeben. Dazu gehdren auch solche Vertrage, die das Unternehmen auf andere Weise

als durch den Austausch eines festen Betrages an flissigen Mitteln oder anderen finanziel-

1199 50 im Ergebnis Groffeld, ZfgG 2004, 75, 75 f. und ausdriicklich Spanier/ Weller, ZfgG 2004, 269, 270.

1200 gpanier/ Weller, ZfgG 2004, 269, 270.

1201 pieses wurde als IASC(ehemalige Bezeichnung fiir IASB)-Rahmenkonzept bereits im Jahre 1989 veroffent-
licht.

IASB-Framework, F.2.

IASB-Framework, F.1.

1204 sjehe dazu auch: Schaber/ Kuhn/ Eichhorn, BB 2004, 315, 318.

1202
1203
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len Vermogenswerten gegen eine feste Anzahl von Eigenkapitalinstrumenten erfillen kann

oder muss.'?%®

Demgegentuber sind Eigenkapitalinstrumente eines Unternehmens Vertrage, die ,einen Re-
sidualanspruch®®® an den Vermégenswerten eines Unternehmens nach Abzug aller dazu
gehérigen Schulden“**” begriinden. Sie dirfen keine Instrumente enthalten, die selbst Ver-
trage Uber den kinftigen Empfang oder die zukiinftige Abgabe von Eigenkapitalinstrumenten

darstellen.

2. Genussrechte als Eigenkapital nach IAS 32

Will eine nach IAS/IFRS bilanzierende SCE oder eG Genussrechtskapital als Eigenkapital
ausweisen, so missen die Genussrechte/Genussscheine bzw. die ihnen zugrunde liegenden

Vertrage bestimmte Ausgestaltungsmerkmale aufweisen.

a) Finanzierungsinstrument

Die in IAS 32'% aufgestellten Kriterien, an denen die Eigenkapitalqualitdt zu messen ist,
gelten zuné&chst nur fir Finanzierungsinstrumente. Nach IAS 32.11 ist ein Finanzierungsin-
strument ein Vertrag, der gleichzeitig bei dem einen Unternehmen zu einem finanziellen
Vermogenswert und bei dem anderen Unternehmen zu einer finanziellen Verbindlichkeit o-
der einem Eigenkapitalinstrument fuhrt. Genussscheine gewédhren ihrem Emittenten in der
Regel das Recht, flissige Mittel von seinem Vertragspartner und damit finanzielle Vermo-
genswerte einzufordern. Fur den Genussscheinsinhaber beinhalten sie gleichsam die Ver-
pflichtung, diese flissigen Mittel an den Emittenten zu leisten, also eine finanzielle Verbind-

lichkeit. Uberdies begriinden sie einen nachrangigen Anspruch ihres Inhabers in der Insol-

1209 h1210

venz und nach Auflésung der Gesellschaft™ und sind insofern grundsatzlic ein Eigen-

1205
1206

Zum Ganzen: IAS 32.11.

Ein Residualanspruch ist ein Anspruch auf einen nach bestimmten Abziigen noch bestehenden Rest. Ein
typisches Beispiel ist der Anspruch eines GmbH-Gesellschafters nach Auflésung der GmbH. Der nachrangi-
ge Anspruch eines Eigenkapitalgebers auf den nach Befriedigung anderer Anspriiche noch verbleibenden
Gewinnteil ist ebenfalls ein Residualanspruch.

1207 y/gl. IAS 32.11.

1208 giehe Paragraph 15 ff. IAS 32.

1209 pabei handelt es sich um einen Residualanspruch; dazu oben: Kapitel 3 E. IV. 1.

1210 7, den bei der Ausgestaltung zu beriicksichtigenden Besonderheiten vgl. die Ausfilhrungen im folgenden
Abschnitt.
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kapitalinstrument im Sinne von IAS 32.11.**'! Im Ergebnis handelt es sich bei Genussschei-

nen also um Finanzierungsinstrumente im Sinne von IAS 32.

b) Ausgestaltung

aa) Grundsatz

Nach IAS 32.15 muss der Emittent ein Finanzierungsinstrument oder dessen Bestandteile
beim erstmaligen Ansatz als finanzielle Verbindlichkeit, als finanziellen Vermdgenswert oder
als Eigenkapitalinstrument klassifizieren. Dabei hat er sich zu orientieren an der wirtschaftli-
chen Substanz der vertraglichen Vereinbarung und den Begriffsbestimmungen fir finanzielle

Verbindlichkeiten, finanzielle Vermégenswerte und Eigenkapitalinstrumente.

bb) Kriterien

Kriterien fur die Einstufung eines Finanzierungselements stellt IAS 32.16 auf; die eben ge-

nannten Begriffsbestimmungen nach IAS 32.11 sind ebenfalls zu berlcksichtigen:

Eigenkapitalinstrumente dirfen keine vertragliche Verpflichtung enthalten, flissige Mittel
oder einen anderen finanziellen Vermdgenswert an ein anderes Unternehmen (den Kapital-
geber) abzugeben.'?*? Auch eine Obligation mit dem Inhalt, finanzielle Vermégenswerte oder
finanzielle Verbindlichkeiten mit einem anderen Unternehmen zu potentiell nachteiligen Be-

dingungen fiir den Emittenten auszutauschen,**?

verhindert eine Qualifikation als Eigenkapi-
talinstrument.’* |AS 32.17 qualifiziert diese Eigenschaften als Hauptkriterium, um finanzielle

Verbindlichkeiten von Eigenkapitalinstrumenten abzugrenzen.

Daraus ergibt sich Folgendes: Solange sich ein Unternehmen der Erfullung einer Vertrags-
pflicht zur Abgabe von flissigen Mitteln oder anderen finanziellen Vermdgenswerten nicht

vollstdndig aus eigenem Recht entziehen kann, ist das entsprechende Finanzierungsmittel

211 Hier wird deutlich, dass die Definition von IAS 32.11 etwas ungenau ist. Finanzierungsinstrumente kdnnen fir

ein Unternehmen u.U. auch gleichzeitig eine finanzielle Verbindlichkeit und ein Eigenkapitalinstrument bedeu-
ten. Die alternative Formulierung (,oder") bringt dies nicht zum Ausdruck.

1212 y/q1. IAS 32.16 (a) (i).

1213 /gl 1AS 32.16 (a) (ii).

1214 Dazu auch Kiting/ Durr, DStR 2005, 938, 942; Spanier/ Weller, ZfgG 2004, 269, 271.
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nicht als Eigenkapitalinstrument zu qualifizieren."** Deswegen reicht es beispielsweise fiir
eine Klassifizierung als Eigenkapital nicht aus, wenn ein Finanzierungsmittel die Haftungs-

funktion nur voriibergehend tibernimmt.*?*°

cc) Anwendung der Kriterien auf die Genussscheine

Genussscheine verfiigen haufig iiber eine Kiindigungsoption.?*” Betrachtet man die soeben
genannten Definitionskriterien isoliert, muss Genussscheinskapital deshalb in der IAS/IFRS-

Bilanz zwangslaufig als Fremdkapital eingestuft werden.**'®

Hingegen begriindet der Genussrechtsvertrag regelmafiig einen Anspruch auf den nach Be-
friedigung anderer Glaubiger verbleibenden Gewinnteil, also einen nachrangigen Residual-
anspruch. Diese Tatsache deutet wiederum auf eine Einordnung als Eigenkapitalinstrument

h|n 1219

Hier zeigt sich der mezzanine bzw. hybride Charakter der Genussscheine in besonderem

Male. Er erschwert die Einordnung der Genussrechte nach I1AS-Kriterien deutlich.

dd) Mal3gebliches Kriterium

Unabhéangig von einer etwaigen Kindigungsoption wollen manche die Kategorisierung aus-
schlieB3lich von der Art der Vergitung abhangig machen. Finanzierungsmittel seien demnach
zwangslaufig als Fremdkapital zu qualifizieren, wenn laufende Zahlungen zu ihren Gunsten
an ungewisse zuklnftige Ereignisse gebunden sind, die (zumindest zum Teil) jenseits der
Einflusssphare des Emittenten liegen.*?® Dazu z&hlt beispielsweise das Jahresergebnis sei-
nes Unternehmens. Ausgangspunkt fur diese Sichtweise ist IAS 32.25, nach dem Fremdmit-
tel vorliegen, wenn sich der Emittent auch einer bedingten Verpflichtung zur Abgabe von

flussigen Mitteln oder anderen finanziellen Vermdgenswerten nicht entziehen kann.

1215 pieser ist in IAS 32.19 festgelegt. Dazu auch: Spanier/ Weller, ZfgG 2004, 269, 271; Kiting/ Diirr, DStR
2005, 938, 942.

2% Auch eine langfristige Verpflichtung zur Tilgung des Genussrechtskapitals fiihrt bei einer IAS/IFRS-
Bilanzierung zu einer Einordnung als Fremdkapitalkomponente, vgl. dazu: Kiting/ Dirr, DStR 2005, 938, 942.

175 0. Kapitel 1 A. 1. 2.

1218 pHavon gehen auch Spanier/ Weller (ZfgG 2004, 269, 271 f.) aus.

1219 pies ergibt sich aus den obigen Ausfuihrungen: Kapitel 3 E. IV. 1.

1220 |sert/ Schaber, DStR 2005, 2097, 2098; in diese Richtung gehen auch die Ausfiihrungen von Harrer/ Jans-
sen/ Halbig, FB 2005, 1, 5.
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Die Einordnung der Finanzierungselemente hangt allerdings nicht nur von den in IAS 32 auf-
gestellten Begriffsbestimmungen fir finanzielle Verbindlichkeiten, finanzielle Vermégenswer-
te und Eigenkapitalinstrumente ab, sondern auch von der wirtschaftlichen Substanz der ver-
traglichen Vereinbarung.'?! Insbesondere Kiiting/ Diirr weisen darauf hin, dass Genuss-
scheinsbedingungen eine unbeschrankte Laufzeit unter Ausschluss des Kiindigungsrechts
fur die Genussscheinsinhaber enthalten kénnen. Gleichzeitig kdnne das Genussrechtskapital
aber unbeschréankt am Verlust teiinehmen und am Bilanzgewinn partizipieren.'* In einem
solchen Fall sei die fehlende Tilgungsverpflichtung maf3geblich fur den wirtschaftlichen Ge-
halt der vertraglichen Vereinbarung, weil die Glaubiger die Uberlassenen finanziellen Mittel

der Gesellschaft nicht entziehen konnten.'???

Dem ist zuzustimmen. Mal3gebliches Kriterium fir die Abgrenzung von Eigenkapital- und
Fremdkapitalinstrumenten bei einer Bilanzierung nach IAS/IFRS ist nicht die Art der Vergi-
tung des Uberlassenen Kapitals. Entscheidend ist vielmehr die Moglichkeit des Genuss-
rechtsglaubigers, das Kapital schuldrechtlich zurtickzufordern oder die entsprechende Ver-

pflichtung des Ausgebenden, das Kapital bei Eintritt gewisser Umstande zuriickzuzahlen.'?*

Wie bereits angedeutet, stellen Genussscheine, die ihrem Inhaber ein Kiindigungsrecht ein-
raumen,'** Fremdmittel dar.'**® Der Wortlaut von IAS 32.18 (b) ist insofern eindeutig; eine
nur voriibergehende Ubernahme der Haftungsfunktion reicht fiir eine Bewertung als Eigen-
kapital nicht aus.'?*’ Selbst wenn der Genussscheinsinhaber kein vertragliches Recht zur
Kindigung des Genussscheins hat, jedoch faktisch dazu in der Lage ist, eine solche zu er-
reichen — etwa aufgrund einer fir ihn vorteilhaften Verhandlungsposition —, ist das Genuss-

scheinskapital als Fremdmittel einzustufen.'?*

V. Zusammenfassung und Bewertung

Genussscheinskapital kann auch fir die SCE von groRem Nutzen sein. Zunéchst verschafft

es der Gesellschaft Liquiditat und kann dieser insofern zur Uberbriickung finanzieller Eng-

1221 y/q1. IAS 32.15.

1222 K iting/ Durr, DStR 2005, 938, 942.

1223 K ting/ Durr, DStR 2005, 938, 942.

1224 gchaber/ Kuhn/ Eichhorn, BB 2004, 315, 318.

1225 Heyd/ Beyer (IRZ 2007, 53, 57) kommen richtigerweise zu dem Ergebnis, dass man nur tiber ewige Laufzei-
ten der Genussrechte und unter Ausschlieung der Kindigungsrechte zu einer IFRS-Bewertung als Eigen-
mittel kommen konnte, was die Attraktivitdt der Genussrechte deutlich schmalern wiirde.

122 50 auch Schaber/ Kuhn/ Eichhorn, BB 2004, 315, 318.

1227 7um selben Ergebnis kommen Fentz/ Voigt, KoR 2007, 23, 26.

1228 Heyd/ Beyer, IRZ 2007, 53, 57; Kiiting/ Diirr, DStR 2005, 938, 942.
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passe, aber auch zu Investitionszwecken dienen. Besondere Bedeutung hat Genussrechts-

kapital bei eigenkapitalgerecht ausgestalteten Genussscheinen.

Wie die eG kann auch die SCE zwei Arten der Bilanzierung wahlen, anhand derer sich die
Frage nach der Eigenkapitalqualitat des Genussscheinskapitals beantworten lasst. Bilanziert
die SCE nach HGB-Grundsétzen, muss sie dieselben Kriterien wie die eG beachten, wenn
sie die Genussrechte eigenkapitalgerecht ausgestalten will.'*° Bei einer Bilanzierung nach
IAS/IFRS sind die Definitionen von IAS 32.11 und die Kriterien fur Eigenkapital- und Fremd-
kapitalinstrumente in IAS 32.16 maR3geblich.

Eine Bewertung von IAS/IFRS- und HGB-Kriterien hat ergeben, dass im Gegensatz zur

1230

HGB-Bilanzierung ein Eigenkapitalausweis nach IAS/IFRS bei kiindbaren Genussschei-
nen nicht maglich ist. Da Genussscheine in der Regel eine Kiindigungsmoglichkeit gewahren
und zumeist von begrenzter Laufzeit sind, kdnnen die Genossenschaften sie ohne eine ent-
sprechende Anpassung nach IAS/IFRS nicht als Eigenkapital ausweisen. Neu entstandene
Européische Genossenschaften werden wohl zum jetzigen Zeitpunkt (ca. zehn Monate nach
Inkrafttreten des SCE-AG) nur in seltenen Fallen Genussscheine vergeben haben. Anders
verhalt es sich jedoch, wenn diese durch die Verschmelzung zweier nationaler Genossen-
schaften entstanden sind. In einem solchen Fall ist es nicht unwahrscheinlich, dass eine oder
beide Genossenschaft(n) bereits vor dem Zusammenschluss in supranationaler Rechtsform
Genussscheine ausgegeben haben. Enthalten diese Genussscheine eine Kiindigungsmaog-
lichkeit fur ihren Inhaber, sollte die Geschéftsfihrung der Genossenschaft darauf drangen,

sie den Erfordernissen einer eigenkapitalgerechten Bilanzierung nach IAS/IFRS anzupassen,

damit sie sie nicht als Fremdkapital verbuchen muss.

Mit der Anpassung verhdlt es sich ebenso problematisch, wie generell mit der Vergabe von
Genussrechten ohne Kindigungsmadglichkeit. Eine solche Anlage ist fir den (potentiellen)
Genussscheinsinhaber mit einem deutlich héheren Risiko behaftet, weil er sein Kapital nicht
von der Gesellschaft abziehen kann, wenn die gewiinschte Rendite nicht erreicht wird oder
er das Kapital anderweitig benétigt.** Insofern erscheint es eher fraglich, ob die SCE Inves-
toren finden kann, welche Genussscheine zeichnen, die kein Kiindigungsrecht beinhalten;

denn gerade die Kundbarkeit und die damit einhergehende Befristung der Anlage macht die-

1229 g 5. Kapitel 2 B. II. 5.

1230 Bej dieser steht eher die Nachrangigkeit im Vordergrund, vgl. Schaber/ Kuhn/ Eichhorn, BB 2004, 315, 319.
1231 Auch wenn ihm ein Kiindigungsrecht zusteht, muss er die Mindestlaufzeit und die Kiindigungsfrist beachten.
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se so interessant. Der Aktionar beispielsweise ist demgegeniiber auf die Ubertragung seiner
Aktien beschrénkt.'?*? Letztlich wird die SCE eine Vertragsanpassung haufig nicht erreichen,

denn die hangt immer von der Zustimmung beider Parteien ab.

Der Eigenkapitalausweis von Genussscheinskapital nach IAS/IFRS ist demnach deutlich

schwieriger?*®

als nach dem HGB; er wird den Genossenschaften ohne Anpassung der Ge-
nussscheine oft nicht gelingen. Zwar besteht die Mdglichkeit, die Genussscheine im Falle
bestehender Kiindigungsrechte und begrenzter Laufzeiten als eigenen Posten (z.B. ,Nach-
rangkapital*) unter Fremdkapital zu verbuchen;'?** doch dies verbessert die Bilanz zwei-

felsohne nicht so stark, wie ein gesteigerter Eigenkapitalausweis.

Bei der Wahl der Bilanzierungsform spielen zahlreiche Faktoren eine Rolle. Fir die Bilanzie-
rung von Genussscheinskapital gilt Folgendes: Eine SCE mit Sitz in Deutschland muss nach

1235

derzeitiger Rechtslage = entscheiden, ob sie sich die Vorteile internationaler Rechnungsle-

gung®*® zu Nutze macht und entsprechend nach IAS/IFRS bilanziert. Dies wiirde Eigenkapi-
talausweis des Genussrechtskapitals deutlich erschweren. Demgegeniuber kann die SCE
zugunsten einer verbesserten Moglichkeit des Eigenkapitalausweises auch auf deutsches
Bilanzrecht zuriickgreifen. Die Entscheidung héngt im Wesentlichen vom Umfang der Ge-

nussscheinsvergabe ab.

Eine zur IAS/IFRS-Bilanzierung verpflichtete Genossenschaftsbank hingegen kann Genuss-
rechtskapital nach geltendem Recht nur erschwert als Eigenkapital ausweisen; sie wird von

Genussscheinen im Regelfall lediglich als Liquiditatsmittel profitieren konnen.

Dies gilt fur die eG sinngemal. Auch sie kann gewdéhnlich gestaltete Genussrechte bei einer
IAS/IFRS-Bilanzierung nicht als Eigenkapital ausweisen. Aul3erdem ist die Bilanzierung der
genossenschaftlichen Geschéaftsguthaben als Eigenkapital nach IAS/IFRS ebenfalls mit
Problemen behaftet. Die eG sollte daher davon absehen, nach Internationalen Standards der

Rechnungslegung zu bilanzieren.

1232

15 Diese Mdglichkeit hat der Genussscheinsinhaber in der Regel auch.

% Zu diesem Ergebnis kommen auch Fentz/ Voigt, KoR 2007, 23, 26.

1234 gchaber/ Kuhn/ Eichhorn, BB 2004, 315, 319.

1235 7.1 anstehenden Rechtsanderungen siehe den folgenden Abschnitt: Kapitel 3 E. VI.
1236 g o.: Kapitel 3 E. IV.
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VI. Kuinftige Anderungen

Die Probleme des Eigenkapitalausweises von kindbaren Finanzmitteln bei einer Bilanzie-
rung nach dem Standard IAS 32 hat der IASB offensichtlich erkannt und am 22. Juni 2006
einen Entwurf zur Anderung des Standards verdffentlicht. Der sog. ,Exposure Draft of Pro-
posed Amendments to IAS 32 Financial Instruments: Presentation and IAS 1 Presentation of
Financial Statements: Financial Instruments puttable at Fair Value and Obligations arising on
Liquidation“***” dient der Vorbereitung einer Reform der Standards IAS 32 und IAS 1 und

konnte bis Ende Oktober 2006 kommentiert werden.?*®

Neben einigen anderen Anderungsvorschlagen beinhaltet dieser Entwurf auch Kriterien, bei
deren Einhaltung rickzahlbare Finanzierungsinstrumente — im Gegensatz zur bisherigen

1239 als Eigenkapital einzustufen sind.*?*® Der Entwurf bezieht sich vor allem auf

Rechtslage —
rickzahlbare Gesellschafteranteile. Ob er auch fir Genussscheine von Interesse ist, soll im

Folgenden kurz aufgezeigt werden.

Zur Verbesserung des Eigenkapitalausweises wurde nach der Vorschrift IAS 32.16 (geltende

Fassung) eine neue Vorschrift IAS 32.16A mit folgendem Wortlaut*?**

eingeflgt:
+A financial instrument puttable at fair value and a financial instrument that imposes
on the entity an obligation to deliver to another entity a pro rata share of the net as-
sets of the entity upon its liquidation are classified as equity when these instruments
meet the specified criteria for exclusion from the definition of a financial liability (see
subparagraphs (a)(i) and (ii) of the definition of a financial liability in paragraph
11) H1242

Riickzahlbare bzw. ,kiindbare****® Finanzinstrumente'®** kénnen also dann als Eigenmittel

charakterisiert werden, wenn sie die Kriterien von IAS 32.11 fir finanzielle Verbindlichkei-

1245 1246

ten nicht erfullen.

1237 Der Draft kann auf der Homepage des IASB (www.iasb.org) abgerufen werden. Er wird im Folgenden als

IASB-Draft 22. Juni 2006 bezeichnet.

1238 | ASB-Draft 22. Juni 2006, 2.

1239 g o.: Kapitel 3 E. V.

1249 | ASB-Draft 22. Juni 2006, 5.

1241 Fine deutsche Fassung der IASB-Drafts lag bei Fertigstellung dieser Arbeit noch nicht vor.

1242 | ASB-Draft 22. Juni 2006, 16.

1243 50 der genaue Wortlaut in der Ubersetzung von IAS 32.

1244 sjehe dazu auch die Definition IASB-Draft 22. Juni 2006, 14.

1245 74 diesen Kriterien s.0.: Kapitel 3 E. IV. 2. b) bb). Allerdings wurden auch diese neu gefasst, vgl. dazu den
IASB-Draft 22. Juni 2006, 13 f.

1245 Dazu ausfiihrlich: Mentz, DStR 2007, 453, 458 ff.
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Die nach geltender Rechtslage fir die Genussscheine entscheidende Regelung IAS 32.18

(b)***" hat der IASB entsprechend angepasst:

»A financial instrument that gives the holder the right to put it back to the issuer for
cash or another financial asset (a ‘puttable instrument’) is a financial liability (except
as stated in paragraph 16A). This is so even when the amount of cash or other fi-
nancial assets is determined on the basis of an index or other item that has the po-
tential to increase or decrease. The existence of an option for the holder to put the
instrument back to the issuer for cash or another financial asset means that the put-
table instrument meets the definition of a financial liability (except as stated in para-
graph 16A). For example, open-ended mutual funds, unit trusts, partnerships and
some co-operative entities may provide their unitholders or members with a right to
redeem their interests in the issuer at any time for cash, which results in the uni-
tholders’ or members’ interests being classified as financial liabilities (except as

11248

stated in paragraph 16A). [...]

Damit diese Ausnahmeregelungen, die eine besondere zweite Art von Eigenkapital schaf-

fen 1249

auch fur Genussscheinskapital gelten, misste es sich bei den Genussscheinen ers-
tens um ein ,financial instrument puttable at fair value* oder zweitens um ein ,financial in-
strument that imposes the entity an obligation to deliver to another entity a pro share rata of
the net assets of the entity upon its liquidation“ handeln. Die Kriterien dafir sind im IASB-
Draft in IAS 32.11 festgelegt.'*° Sie miissen jeweils kumulativ vorliegen. Da Genussscheine
ihren Inhaber allerdings nicht berechtigen, den eingezahlten Anteil zum fair value* zurick-
zukaufen, sondern regelmaRig ohne eine Zahlungsverpflichtung™®* kiindbar sind, trifft ein
wesentliches Kriterium eines ,financial instrument puttable at fair value” nicht zu; und ent-
sprechend sind Genussscheine nicht als derartige Finanzinstrumente anzusehen. Auch be-
grinden Genussscheine nicht nur eine Zahlungspflicht in der Liquidation. Deshalb lassen sie

sich auch nicht vollstandig unter die Kriterien der zweiten Gruppe mdglicher Eigenkapitaltitel

subsumieren.

12475 o.: Kapitel 3 E. IV. 2. b) dd).

1248 | ASB-Draft 22. Juni 2006, 17 f.

1249 7um Teil wird in diesem Zusammenhang auch von ,gewillkiirtem Eigenkapital“ gesprochen, vgl. M.Schmidt,
BB 2006, 1563, 1565.

1259 | ASB-Draft 22. Juni 2006, 14.

1251 y/orausgesetzt die Mindestlaufzeit ist verstrichen.
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Die Anderungen beziehen sich, wie angedeutet, eher auf den Eigenkapitalausweis von ech-
ten Anteilen an Unternehmen, also von Gesellschafteranteilen. Personengesellschaften kon-
nen ihre Anteile momentan nicht als Eigenkapital ausweisen, doch auch die im IASB-Draft
vorgeschlagenen Anderungen schaffen hier nur zum Teil Abhilfe. Deshalb sind sie auf Kritik

gestoRen.'?*

Der IASB wird seine Eigenkapitaldefinitionen bis 2008 anhand von wissenschaftlichen Kom-
mentierungen des Entwurfs und Stellungnahmen der Praxis Uberarbeiten. Es ware zu befir-
worten, wenn er dabei nicht nur — wie im jetzigen Entwurf — den Weg fir einen Eigenkapital-
ausweis von Gesellschafteranteilen und genossenschaftlichen Geschaftsguthaben frei zu

1253

raumen versucht, sondern auch fir einen Eigenkapitalausweis von hybriden Finanzie-

rungsinstrumenten wie den Genussscheinen.

1252 pazu ausfiihrlich: M.Schmidt, BB 2006, 1563, 1565.
1253 Op der derzeitige Entwurf dies zu leisten vermag, sei dahingestellt. Kritisch dazu bspw.: Mentz, DStR 2007,
453, 460.
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F. Wirtschaftliche und sonstige Bedenken

Die wirtschaftlichen und sonstigen Bedenken gegen die Ausgabe von Genussscheinen in der
eG kommen firr die SCE zum Tragen.'®* Uberdies kénnen die Genussscheinsinhaber durch
ihre passive Teilnahme an der Generalversammlung'®° und das stellungnahmeberechtigte
Sondergremium*®® noch stérkeren Einfluss auf die Geschéftspolitik einer SCE nehmen als

auf die der eG. Insofern besteht umso mehr die Gefahr einer Fremdbeeinflussung.

1254 g o.: Kapitel 2 E.
1255 g o.: Kapitel 3 C. II. 2. a) bb) (3).
1256 sjehe dazu oben: Kapitel 3 C. II. 2. a) bb) (4).
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G. Zusammenfassung

Da Genussscheinskapital die finanzielle Basis eines Unternehmens starkt und es bei der
Unternehmensbewertung (Rating- und Bilanzanalyse) besser dastehen lasst, ist es auch fur
die SCE von nicht zu unterschatzender Bedeutung. Uber diese allgemeinen Vorziige hinaus
bietet es eine Mdglichkeit, strukturelle Defizite in der Finanzverfassung der SCE gegeniber

der SE und anderen Kapitalgesellschaftsformen auszugleichen.

Rechtsgrundlage fir die Ausgabe von Genussrechten in der SCE bildet Art. 64 SCE-VO. Die
Inhaber von Genussrechten einer SCE erhalten keine Mitgliedschaftsrechte, abgesehen von
vermoégensrechtlichen Anspriichen, die denen der Mitglieder &hneln, und von dem Recht auf
Stellungnahme durch die Sonderversammlung der Wertpapierinhaber in der Generalver-
sammlung. Insbesondere stehen ihnen keine Rede- und Antragsrechte in der Generalver-

sammlung zu.

Die SCE kann wie die eG Genussscheine/Genussrechte an Mitglieder und Nichtmitglieder
ausschutten. In diesem Zusammenhang ergeben sich einige Besonderheiten, die in der (zu-
meist zu erwartenden) grenziiberschreitenden Tatigkeit SCE wurzeln. Bei der praktischen
Durchfuhrung der Ausgabe bestehen Unterschiede. Zwar ist auch in der SCE eine Satzungs-
regelung erforderlich, die die Ausgabe von Genussscheinen Uberhaupt erst ermdéglicht. Ein
zusatzlicher Beschluss der Mitgliederversammlung zur Bewilligung einer konkreten Emission

ist hier allerdings nicht notwendig.

Wegen der grenziberschreitenden Konzeption der SCE bietet sich zwar eine Bilanzierung
nach IAS/IFRS grundsatzlich an; gleichwohl ist ihr aus genussrechtlicher Sicht davon abzu-
raten, weil sie Genussrechtskapital nach IAS/IFRS nicht als Eigenkapital ausweisen kann.
Aus diesem Grund sollte eine SCE mit Sitz in Deutschland nach HGB-Grundsétzen bilanzie-
ren, um so die Vorteile, die die Genussrechte bieten, voll auszuschopfen. Da die Bilanzie-
rung nach Internationalen Standards zukinftig noch mehr an Bedeutung gewinnen wird, wa-
re es fur eingetragene und Europdische Genossenschaften von Vorteil, wenn der IASB in
seinen aktuellen Reformvorhaben eine Mdglichkeit schafft, Genussrechte nach IAS 32 als

Eigenkapital auszuweisen.
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Zusammenfassung der Untersuchungsergebnisse

1. Genussrechte sind sowohl allgemein als auch aus genossenschaftsrechtlichem Blickwin-
kel als Glaubigerrechte einzustufen.'®®’ Sie vermitteln nicht die Mitgliedschaft, kénnen sich
aber in vermogensrechtlicher Hinsicht an dieser orientieren, indem sie ihren Inhaber bei-

spielsweise am Unternehmensgewinn oder am Liquidationserls beteiligen.

2. Eingetragene Genossenschaften leiden in besonderem Maf3e unter Eigenkapitalknapp-
heit. Die Griinde dafiur wurzeln vornehmlich in der Struktur der Rechtsform Genossenschaft.
So erweist sich die Tatsache, dass sich Genossenschaften primar Gber Mitgliederbeitrage

finanzieren,?*®

als ebenso problematisch wie die Kiindbarkeit der genossenschaftlichen Ge-
schaftsguthaben, die dafiir sorgt, dass das Grundkapital variiert.”®®® Der Férderzweck
schrankt die Anzahl potentieller Kapitalgeber erheblich ein.*?®® Ferner kann die eG ihre Ge-
schéaftsanteile nicht Gbertragen und diese nehmen auch nicht an Wertsteigerungen des Un-

1261

ternehmens™"" teil. Sie sind daher unattraktiv fir mdgliche Investoren.

Die Reform des Genossenschaftsgesetzes im Jahre 2006 fuhrte ein fakultatives Mindestka-

12 und eine Investorenmitgliedschaft'?®® fiir die eG ein und brachte somit neue Impulse

pita
im kapitalrechtlichen Bereich. Zu den Neuerungen zahlt auch, dass die eG die Auseinander-
setzungsanspriiche der Mitglieder aussetzen kann.'*®* Erhebliche Verbesserungen der Ei-
genkapitalsituation sind doch auch hierdurch nicht zu erwarten; schon allein, weil die prakti-
sche Umsetzung dieser Neuerungen angesichts der erforderlichen Mehrheiten fur die ent-
sprechenden Beschliisse schwierig ist.'*® Gelingt die Umsetzung dennoch, kénnen eine

Vielzahl weiterer Probleme auftreten.?®®

Deshalb besteht in der eG weiterhin ein dringendes Bedurfnis, Genussrechte als Finanzie-

rungsmittel auszugeben, um die Kapitalbasis des Unternehmens zu starken.

1257 g o.: Kapitel 1 A.
1258 g o.: Kapitel 2 A. I.

1259 5 o.: Kapitel 2 A. I.

|
|
12605 5. Kapitel 2 A. I.
1261 g o Kapitel 2 A. |
1262 g o.: Kapitel 2 A. II.
|
|
|
|

<

NN PO WE
o
2

1263 g5 o.: Kapitel 2 A.
1264 . .
S.o.: Kapitel 2 A.

1265 g o.: Kapitel 2 A.

1266 g o.: Kapitel 2 A.

. b).
. a); Kapitel 2 A. . 2. b); Kapitel 2 A. II. 2. g).
. a); Kapitel 2 A. 1l. 2. f) bb).
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3. Genussrechte kdnnen bei einer Bilanzierung nach dem HGB Eigenkapital einer Genos-
senschaft darstellen, wenn sie bestimmte Gestaltungskriterien erfiillen. Sie erweisen sich
somit als ideale Ergéanzung zu der unzureichenden Maoglichkeit der eG, Eigenmittel Gber die

1268 nd lassen das

Mitgliederbeitrage zu beschaffen.’®’ Ferner verbessern sie das Rating
genossenschaftliche Unternehmen auch in der Bilanzanalyse'® besser abschneiden.
Fremdkapitalgerecht gestaltete Genussrechte starken die Liquiditat der Genossenschaft und

sind insofern ebenfalls attraktiv.*?”°

4. Solange die eG Genussrechte in Mal3en ausgibt und sie ihre Geschéftspolitik nicht Gber-
wiegend auf die Interessen der Genussrechtsinhaber (Gewinnerzielung) ausrichtet, verstof3t

sie nicht gegen den genossenschaftlichen Férderzweck (§ 1 Abs. 1 GenG).**"*

Ebenso wenig kollidieren Genussrechtsvergaben in einer eG mit den genossenschaftlichen
Grundprinzipien der Selbsthilfe und Identitat sowie der Selbstverwaltung und der Selbstver-

antwortung.'?"

Die Gewinnverteilungsregelung des 8 19 GenG lasst trotz ihres Wortlautes grundsatzlich zu,
Genussrechte an Nichtmitglieder einer eG zu vergeben. Dazu muissen die Genussrechte
gewinnorientiert oder gewinnbeteiligt ausgestaltet sein.**”> Dennoch sind extreme Genuss-
rechtsgestaltungen denkbar, bei denen sich die Gewinnbeteiligung exakt nach dem von § 19
Abs. 1 GenG verwendeten Gewinnbegriff richtet. Diese sind in der eG unzulassig. Um mdagli-
che Kollisionen zu vermeiden, ist es flur die Praxis anzuraten, sich in den Genussrechtsbe-
dingungen immer auf den Jahresitberschuss des genossenschaftlichen Unternehmens zu
beziehen. Damit schlie3en die Parteien eine mdgliche Unwirksamkeit der Genussrechtsbe-

dingungen von vornherein aus.*?"*

Garantieren die Genussrechte einer Genossenschaft dem Glaubiger eine Beteiligung am

Liquidationserlds, ergeben sich aus § 91 GenG Bedenken. Diese kann die eG ausraumen,

indem sie per Satzungsregelung erlaubt, Dritte an ihrem Auflésungsgewinn zu beteiligen.'*"

1267 711 diesen Kriterien vgl. oben: Kapitel: 2. B. II.

%8 3.0.: Kapitel 2 B. III. 1.
12695 o.: Kapitel 2 B. IlI. 2.
12705 o.: Kapitel 2 B. V.

1271 5 o.: Kapitel 2 C. I. 1. b).
1272 5 o.: Kapitel 2 C. I. 3.

1213 5 o.: Kapitel 2 C. I. 2. a).
1274 5 o.: Kapitel 2 C. I. 2. ).

1275 5 0.: Kapitel 2 C. I. 2. b).
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Genossenschaftliche Kapitalerhaltungsvorschriften sind nicht betroffen, wenn eine eG Ge-

nussrechte ausschiittet.*?’®

5. Die SCE-VO erlaubt es der Europédischen Genossenschaft in Art. 64, Genussrechte in
Form der Genussscheine auszugeben. Nationale Genossenschaften wie die eG deutschen
Rechts, die Genussrechte vergeben (wollen), haben dadurch eine mittelbare rechtliche Absi-

cherung erhalten.*?"’

Zudem kann die eG seit der Gesetzesreform 2006 mehrere, aus dem Recht der SCE uber-
nommene, kapitalgesellschaftliche Elemente wie ein Mindestkapital oder Investorenmitglie-
der einfihren und damit ihre Konzeption deutlich starker an den Kapitalgesellschaften aus-
richten. Auch dies dréngt generelle Bedenken gegen die Ausgabe von Genussrechten durch

Genossenschaften in den Hintergrund.*?"®

6. Die Genossenschaft kann Genussrechte sowohl an Mitglieder als auch an Nichtmitglieder
ausgeben. Von besonderem Vorteil ist es, Uber Genussrechtsvergaben eine Arbeithnehmer-

beteiligung zu erreichen.*?"

Die eG muss die Ausgabe von Genussrechten zunachst abstrakt in der Satzung ermdgli-
chen.’” Des Weiteren muss ihre Generalversammlung nach Art. 64 Abs. 1 i.V.m. Art. 61
Abs. 4 SCE-VO und § 16 GenG einen Beschluss mit satzungsandernder Mehrheit fassen,
der tiber das Ausgabevolumen im konkreten Fall entscheidet.*?®" Die Genossenschaften soll-

ten Genussrechte in der Regel Uber Dritte (Emissionskonsortien oder Banken) ausgeben.

7. FUr eine kiunftige Gesetzesreform wird angeregt, die Moglichkeit der eG, Genussrechte zu
vergeben, dhnlich wie in der SCE-VO im GenG zu normieren. Das schafft Rechtssicherheit.
Die entsprechende Regelung sollte die Eigenschaft der Genussrechte als schuldrechtliche
Glaubigerrechte ebenso festschreiben wie die Tatsache, dass sie keine Mitgliedschaftsrech-
te vermitteln. Ferner sollte sie bestimmen, dass eine eG, die Genussrechte ausgeben méch-
te, verpflichtet ist, dies per Satzung zu erlauben. Des Weiteren misste sie das Erfordernis

eines Beschlusses der Generalversammlung fur konkrete Genussrechtsvergaben festlegen.

1276 5 o.: Kapitel 2 C.
12775 o.: Kapitel 2 C.
1278 5 o.: Kapitel 2 C.
1219 g o.: Kapitel 2 D.
1280 g .: Kapitel 2 D.

1281 g o.: Kapitel 2 D.
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8. Fur die Europaische Genossenschaft sind Genussscheine als Finanzierungsmittel eben-
falls von groBem Interesse, weil sie die Kapitalbasis des Unternehmens starken.”® Insbe-
sondere kann die SCE mittels einer Genussrechtsvergabe strukturelle Defizite in der Finanz-
verfassung kompensieren. Eine Notwendigkeit hierfiir ergibt sich aus den kapitalrechtlichen
Nachteilen gegeniber der Europédischen Aktiengesellschaft und deutschen Kapitalgesell-

schaften, die ein entsprechender Vergleich aufgezeigt hat.*?®

9. Die Inhaber der von einer SCE ausgegebenen Genussscheine verfiigen (wie die Inhaber
von eG-Genussrechten) nach der gesetzlichen Vorgabe des Art. 64 SCE-VO grundsétzlich
nicht Gber Mitgliedschaftsrechte. Eine Ausnahme stellt ihr Recht auf Teilnahme an der Gene-
ralversammlung dar, das eine Art Kontrollrecht ist. Dieses umfasst aber weder Rede- noch
Antragsrechte.’” Die Genussrechtsglaubiger kénnen Stellungnahmen nur iber eine Son-

derversammlung der Wertpapierinhaber (Art. 64 Abs. 4 SCE-VO) einbringen.

10. Die SCE kann Genussscheine (wie die eG) an Mitglieder und Au3enstehende ausgeben.
Fur Mitglieder bietet der Genussschein dank seiner Flexibilitdt eine mitunter ginstigere Al-
ternative, in die Genossenschaft zu investieren, als die Moéglichkeit, weitere Geschéaftsanteile

zu zeichnen.*?%

11. Das Erfordernis einer Satzungsregelung, die eine Genussscheinsvergabe in der SCE
ermdglicht, ist in Art. 64 GenG gesetzlich verankert. Ein dariiber hinaus gehender Beschluss
der Generalversammlung vor einer konkreten Emission ist nicht erforderlich.**®* Die prakti-
sche Notwendigkeit, Genussscheine Uber Dritte ausschiitten zu lassen, ist im Hinblick auf die
SCE noch groRer als hinsichtlich der eG, weil die SCE haufig grenziiberschreitend tatig wer-

den wird und ihr Wertpapiergeschaft maglichst effizient gestalten sollte.***’

12. Gesellschaften kénnen Genussrechte nach den momentan geltenden Regelungen der
IAS/IFRS nicht als Eigenkapital ausweisen.'”® Unter diesem Aspekt ist der eG wie der SCE

mit Sitz in Deutschland von einer Bilanzierung nach Internationalen Rechnungslegungsstan-

1282 g o.: Kapitel 3 B. I.

1283 5 o.: Kapitel 3. B. IV.

1284 5 o.: Kapitel 3 C. II. 2. a).
1285 5 o.: Kapitel 3 D. I.

1286 g o.: Kapitel 3 D. IV. 1.
1287 g o.: Kapitel 3 D. IV. 2.

1288 g . Kapitel 3 E. IV.
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dards abzuraten.’®® Fir Genossenschaftsbanken in der Rechtsform der eG und SCE, die
seit dem 1. Januar 2007 zur internationalen Bilanzierung verpflichtet sind, sind die Genuss-

rechte nur als Fremdkapitaltitel von Interesse.

1289 Eine Bilanzierung nach IAS/IFRS kommt fur die genossenschaftlichen Rechtsformen — unabhéngig von den

Genussrechten — vor allem deshalb weniger in Frage als eine HGB-Bilanzierung, weil sie ihre Geschéaftsgut-
haben nach derzeitiger Rechtslage nur in begrenztem Umfang als Eigenkapital ausweisen kdnnen. Dazu s.o.:
Kapitel 2 A. 1l. 2. b).

233



