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Vorwort 

Die vorliegende Arbeit lag dem Fachbereich Rechts-
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Betreuung der Arbeit schulde ich Herrn Prof. Dr. 
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Herrn Prof. Dr. Ulrich Drobnig. Dem Max-Planck-
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Privatrecht unter den Direktoren Prof. Dr. Ulrich 

Drobnig, Prof. Dr. Hein Kötz und Prof. Dr. Dr. h.c. 

Ernst-Joachim Mestmäcker danke ich für die Aufnahme 

der Untersuchung in die Studienreihe des Instituts. 

Die Arbeit sei in großer Dankbarkeit all denen 

gewidmet, die mir ihre Entstehung ermöglicht haben. 

Hamburg, im Januar 1986 Cornelius Fischer-Zernin 
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Vorbemerkung 

Die e r s t e g e s e l l s c h a f t s r e c h t l i c h e R i c h t l i n i e des 
R a t e s der EWG vom 0 9 . 0 3 . 1 9 6 8 1 i s t a l s e r s t e Angle i -
chungsmaßnahme a u f dem G e b i e t des G e s e l l s c h a f t s -
r e c h t s dem D r i t t s c h u t z be i den K a p i t a l g e s e l l s c h a f t e n 
gewidmet. 

Der B e g r i f f des D r i t t s c h u t z e s b e z i e h t s i c h auf den 
Schutz der I n t e r e s s e n D r i t t e r . D r i t t e im Bere i ch des 
G e s e l l s c h a f t s r e c h t s s i n d i n e r s t e r L i n i e d i e 
Gläubiger der G e s e l l s c h a f t , daneben a b e r auch d i e 
p o t e n t i e l l e n G e s e l l s c h a f t e r ( A k t i o n ä r e ) , d i e 
z u n ä c h s t - b i s zu ihrem B e i t r i t t - a u ß e r h a l b der 
G e s e l l s c h a f t s t e h e n . 

Der gewünschte E f f e k t des D r i t t s c h u t z e s bez ieht s i c h 
auf die Balance der I n t e r e s s e n zwischen G e s e l l s c h a f -
t e r n und G l ä u b i g e r n . Auf der e inen S e i t e s tehen die 
A n t e i l s e i g n e r , d ie der G e s e l l s c h a f t das K a p i t a l f ü r 
i h r e G e s c h ä f t s t ä t i g k e i t zur Verfügung s t e l l e n . Ihnen 

Erste Richtlinie des Rates vom 9. März 1968 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 vorgeschrieben 
sind, um diese Bestimmungen gleichwertig zu ge-
stalten (68/151/EWG), AB1EG 1968 Nr. L 65, S. 8 
(Publizitätsrichtl inie; z i t . Art. . . . RL); der 
Text i s t unten im Anhang (S. 359 f f . ) abgedruckt 
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stehen die "Dritten" gegenüber, die mittelbar zur 

Finanzierung der Gesellschaft dadurch beitragen, daß 

sie als Gläubiger Inhaber von gegen die Gesellschaft 

gerichteten Forderungen sind, der Gesellschaft also 

durch Kreditierung finanzielle Mittel überlassen. 

Sowohl die Gesellschafter als auch die Gläubiger 

tragen daher - jeder auf seine Weise - das Finanz-

und Kapitalrisiko der Gesellschaft: die einen durch 

ihre Kapitaleinlagen, die anderen während der Dauer 

der Nichteinlösung ihrer Forderungen. 

Beide Gruppen - Anteilseigner wie Gläubiger - sind 

somit in konkurrierender Weise an den finanziellen 

Mitteln der Gesellschaft interessiert, denn die 

Bevorzugung der Interessen der einen Gruppe 

bedeutet die Zurücksetzung der Interessen der 

anderen. Werden beispielsweise die Einlagen der 

Gesellschafter in starkem Maße geschützt, dann ist 

die Gläubigerstellung weitaus gefährdeter, als wenn 

umgekehrt das Schwergewicht auf den Gläubigerschutz 

gelegt wird. 

Der hieraus resultierende Interessengegensatz wird 

insbesondere bei den Kapitalgesellschaften dadurch 

verstärkt, daß durch die beschränkte Haftung eine 

Begrenzung der Haftung der Gesellschafter auf ihre 

Einlagen eintritt, was die Gesellschafter dazu ver-

führen kann, die Höhe ihrer Einlagen möglichst 

niedrig zu halten; hingegen sind die Forderungen der 

Gläubiger häufig wesentlich höher, und bis zur Höhe 
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ihrer Forderungen ist das (Ausfall-) Risiko der 
Gläubiger praktisch unbeschränkt, wenn sie ihre 
Gesamtforderung nicht realisieren können. Eine 
Balance dieser Risikoverteilung und damit ein 
Ausgleich zwischen den beiden Gruppen wird nur 
erreicht, wenn der sich aus dem beiderseitigen 
Streben nach Minimierung des Risikos ergebende 
Konflikt unter Berücksichtigung der beteiligten 
Interessen gelöst wird. 

Die Lösungen dieses Konflikts waren in den ver-
schiedenen Mitgliedstaaten der EWG recht unter-
schiedlich. Gesellschafterinteressen und Gläubiger-
interessen wurden von Rechtsordnung zu Rechtsordnung 
verschieden gewichtet. Das Engagement von Anteils-
eignern und Gläubigern in den verschiedenen Mit-
gliedstaaten und über die Grenzen hinweg war also 
mit unterschiedlichen Risiken behaftet. Diese 
Risiken in den Mitgliedstaaten zu vereinheitlichen 
und damit auch die grenzüberschreitenden Aktivitäten 
von Gesellschaften, Gesellschaftern und Dritten in 
einen binnenmarktähnlichen Rahmen zu stellen, war 
die Aufgabe der ersten gesellschaftsrechtlichen 
Richtlinie. 

Rechtsgrundlage für den Erlaß dieser Richtlinie ist 
Art. 54 Abs. 3 lit. g EWGV. Als Grundlage für die 
Angleichung des europäischen Gesellschaftsrechts^ 

2 Ficker in FS Schmitthoff S. 157 (159) 
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war diese Bestimmung zwar nicht unumstritten3. Dem 
Streit kommt jedoch heute keine praktische Bedeutung 
mehr zu, so daß er hier unerörtert bleiben kann1*. 

Der Erlaß der Richtlinie selbst ist in allen 
vorbereitenden P h a s e n ^ von einer breiten wissen-
schaftlichen Diskussion begleitet worden^. Die 

3 Zur Problematik und Kritik der Bedeutung von Art. 
54 Abs. 3 lit. g EWGV als Grundlage für die Anglei-
chung der Gesellschaftsrechte vgl. Nachweise bei 
Ficker in FS Schmitthoff, S. 157 (159 Fn. 5) sowie 
die Diss. von Kroymann m.z.N.; Nobel S. 47 ff. 

4 Vgl. Ronse Nr. 2, S. 1; Maeijer S.E.W. 1971, S. 585 
ff.; van Ommeslaghe Cah.dr.europ. 1969, S. 495 (502 
ff.); v.d. Heijden/v.d. Grinten Nr. 39, S. 32; vgl. 
auch Lutter ZGR Sonderheft 1/1979, S. 1 (5 f.) 

5 Vgl. Programm zur Aufhebung der Beschränkungen der 
Niederlassungsfreiheit v. 18.12.1961, AB1EG 1962, 
S. 36; 
1. Vorschlag der Konmission v. 21.02.1964, BullEWG 
Sonderb. 3/1964, S. 13 (zit.: 1. Vorschlag); 
Stellungnahme des Wirtschafts- und Sozialausschusses 
v. 28.10.1964, AB1EG 1964, S. 3248 (zit.: Stellung-
nahme) ; 
Bericht des Binnenmarktausschusses des Europäischen 
Parlaments v. 09.05.1966, Pari.Eur.Doc. 53/1966-67 
(zit.: Berkhouwer-Report); 
Stellungnahme des Europäischen Parlaments v. 11.05. 
1966, AB1EG 1966, S. 1519; 
2. geänderter Vorschlag der Kommission v. 03.10. 
1966, NV 1967/68, S. 18 (abgedruckt synoptisch zum 
1. Vorschlag) 

6 Vgl. Bärmann S. 97 ff. m.N.d. Literatur zum 1. Vor-
schlag; van Omneslaghe Cah.dr.europ. 1969, S. 495 
(497 ff.); Stein S. 195 ff. (Ch. 6); Nobel S. 112 
ff. sowie die hier (S. 372 ff.) abgedruckte 
Bibliographie zur Ersten Richtlinie, 
insbesondere Teil B I, S. 381 ff. 
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Vorstellungen der Kommission fanden dabei keinen 
ungeteilten Beifall. Nach dem Erlaß durch den Rat 
hat sich die Diskussion allerdings beruhigt. Die 
Wissenschaft beschränkte sich nunmehr auf die 
Untersuchung der Auswirkungen der Richtlinie in den 
jeweiligen nationalen Rechtsordnungen. 

Obwohl die Umsetzung der Richtlinie in das nationale 
Recht in allen Mitgliedstaaten seit längerem 
abgeschlossen ist?, fehlt es bisher an einer 
Gesamtuntersuchung des Angleichungserfolgs der 
Richtlinie. Die vorliegende Untersuchung soll 

7 Deutschland: "Koordinierungsgesetz" v. 15.08.1969 
(BGBl. 1969 I S. 1146) und Verordnung v. 23.07.1969 
(BGBl. 1969 I S. 1152); vgl. auch Regierungsentwurf 
dazu, BT-Drucks. V/3862 v. 13.02.1969; 
Frankreich: Ordonnance No. 69-1176 v. 20.12.1969 
(J.O. v. 28.12.1969) und Dekret No. 69-1177 v. 
24.12.1969 (J.O. v. 28.12.1969); 
Italien: Ermächtigungsgesetz Nr. 740 v. 13.10.1969 
(Gaz.Uff. Nr. 279 v. 05.11.1969) und Präsidialdekret 
Nr. 1127 v. 29.12.1969 (Gaz.Uff. Nr. 35 v. 
10.02.1970); vgl. Timmermans S.E.W. 1971, S. 608 
(633 f.); 
Niederlande: Gesetz v. 29.04.1971 (Stb. 285); 
Luxemburg: Gesetz und Verordnung v. 23.11.1972 
(Mémorial v. 13.12.1972); 
Dänemark: Gesetz Nr. 503 v. 29.11.1972; 
Vereinigtes Königreich Großbritannien 
und Nordirland: See. 9 ECA 1972 (GB); 
Republik Irland: See. 2 ECA 1972 (IRL) und haupt-
sächlich die EC(Co.)Reg. 1973 (IRL), die am 
01.07.1973 in Kraft traten; 
Belgien erließ sein Anpassungsgesetz erst am 
Ob.03.1973 (Monit./Stb. v. 23.06.1973), nachdem ein 
Verfahren gem. Art. 169 EWGV am 12.12.1972 einge-
leitet worden war 
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v e r s u c h e n , d i e Lücke zu s c h l i e ß e n . D i e s e A u f g a b e 
s e t z t d i e H e r a u s a r b e i t u n g de r e i n z e l n e n R i c h t l i n i e n -
z i e l e v o r a u s s o w i e d i e d e t a i l l i e r t e B e t r a c h t u n g 
a l l e r Bestimmungen de r n a t i o n a l e n R e c h t s o r d n u n g e n , 
d i e in Durch führung der R i c h t l i n i e neu e r l a s s e n oder 
g e ä n d e r t worden s i n d . Der V e r g l e i c h d i e s e r B e s t i m -
mungen mi t d e r R i c h t l i n i e e r m ö g l i c h t dann d i e 
F e s t s t e l l u n g , in welchem Umfang das A n g l e i c h u n g s z i e l 
e r r e i c h t worden oder - n e g a t i v a u s g e d r ü c k t - wo d i e s 
n i c h t ge lungen i s t und D i f f e r e n z e n g e b l i e b e n s i n d , 
d i e zu e inem A n g l e i c h u n g s d e f i z i t f ü h r e n . H i e r a u s 
e r g i b t s i c h d i e G l i e d e r u n g d e r f o l g e n d e n E r ö r t e -
rungen : 

I n e inem e i n l e i t e n d e n A b s c h n i t t werden d e r R e g e -
lungszweck und d i e R e g e l u n g s g e g e n s t ä n d e d e r R i c h t -
l i n i e s o w i e i h r e K o n z e p t i o n e r l ä u t e r t . Dann w i r d 
z u n ä c h s t d i e P u b l i z i t ä t s p r o b l e m a t i k e r ö r t e r t und 
e r s t d a n a c h s i n d d i e s a c h l i c h - r e c h t l i c h e n D e t a i l -
bestimmungen de r R i c h t l i n i e und i h r e T r a n s f o r m a t i o n 
i n d i e n a t i o n a l e n Rechte zu u n t e r s u c h e n . Den Sch luß 
der A r b e i t b i l d e t e i n e Z u s a m m e n f a s s u n g d e s E r g e b -
n i s s e s mi t d e r A n t w o r t au f d i e F r a g e nach dem 
R e c h t s a n g l e i c h u n g s e r f o l g t . 

Das Manuskript wurde im wesentlichen im Frühjahr 
1981 abgeschlossen; spätere Li teratur und insbe-
sondere die geänderte Rechtsprechung des BGH zur 
Handelndenhaftung und zum Verhältnis zwischen 
Vorgesellschaft und eingetragener Gesellschaft 
konnte daher nur tei lweise - vorwiegend in den 
Fußnoten - berücksichtigt werden 



E r s t e r Abschni t t 

Zweck, Gegenstand und Konzeption der R i c h t l i n i e 

A. Regelungszweck der R i c h t l i n i e 

I . Bedeutung des g e s e l l s c h a f t s r e c h t l i c h e n 
D r i t t s c h u t z e s für d ie Z i e l e des EWG-
V e r t r a g e s 

P r i m ä r e s Z i e l des EWG-Verträges i s t d ie Schaffung 
e i n e s "Gemeinsamen Marktes" in den M i t g l i e d s t a a t e n 
der G e m e i n s c h a f t ( A r t . 2 EWGV). Über d i e r e i n e 
Zollunion hinaus werden w i r t s c h a f t l i c h e G r u n d f r e i -
h e i t e n g e w ä h r t ^ , d i e zusammen mit e r g ä n z e n d e n 
V o r s c h r i f t e n ^ zu binnenmarktähnlichen V e r h ä l t n i s s e n 
in der G e m e i n s c h a f t der M i t g l i e d s t a a t e n f ü h r e n 
s o l l e n 3 . E n d z i e l d i e s e s Entwicklungsprozesses s o l l 
d ie v o l l s t ä n d i g e W i r t s c h a f t s u n i o n s e i n , die nur noch 

Freier Warenverkehr, freier Personenverkehr, freier 
Dienstleistungsverkehr, freier Kapitalverkehr, 
freier Zahlungsverkehr; vgl. Runge S. 78 - 91 

Diskriminierungs- und Subventionsverbot, Wettbe-
werbsvorschriften, Rechtsangleichung, Harmonisie-
rung der einzelstaatlichen Wirtschaftspolitiken; 
vgl. Runge S. 91 f f . , S. 97 f f . , S. 45 f f . , S. 113 
f f . 

3 Lutter ZGR Sonderh. 1/1979, S. 1 (3) 
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einen einheitlichen Markt kennt1*. 

Bereits die Vorstufe dieses einheitlichen Marktes, 

nämlich das Anstreben der binnenmarktähnlichen 

Verhältnisse, bewirkt eine Intensivierung des 

grenzüberschreitenden Geschäftsverkehrs. Dabei läßt 

sich eine Wechselwirkung feststellen: zum einen wird 

die Entstehung des einheitlichen Binnenmarktes durch 

die Zunahme der über die nationalen Ländergrenzen 

hinweg sich entwickelnden gegenseitigen wirtschaft-

lichen Beziehungen gefördert; zum anderen lockt der 

wachsende supranationale Markt eine steigende Zahl 

nationaler Geschäftspartner an, die sich außerhalb 

ihrer eigenen Landesgrenzen auf diesem zusammenwach-

senden Markt betätigen wollen. Die Folge ist eine 

zunehmende wirtschaftliche Verflechtung der Mit-

gliedstaaten mit geschäftlichen Gesellschafter-Gläu-

biger-Beziehungen über die Grenzen hinweg. 

Da die Mitglieder des sich bildenden einheitlichen 

Marktes souveräne Nationen bleiben und sich durch 

den EWG-Vertrag weder an der nationalen Staatsange-

hörigkeit der natürlichen Personen noch an dem 

national bestimmten Personalstatut der Unternehmen 

etwas ändert, ergibt sich das Phänomen, daß die 

Marktteilnehmer eines einheitlichen Marktes unter-

4 Lutter aaO; ders. EuropaR 1969, S. 1 (2) ; vgl. auch 
allgemein das Mehrjahresprogramm der Konmission zur 
Fortentwicklung der Europäischen Zollunion, AB1EG 
1979 Nr. C 8 4 , S . 2 
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schiedlichen Rechtsordnungen unterliegen^. Das führt 
angesichts der vielfältigen Beziehungen notwendig zu 
Spannungen, insbesondere im Bereich des Gläubiger-
schutzes^. 

Spannungen ergeben sich insoweit dann, wenn das 
Finanz- und Kapitalrisiko zwischen Gesellschaftern 
und Gläubigern in den Mitgliedstaaten unterschied-
lich verteilt ist. 

Ließe man eine in diesem Punkt unterschiedliche 
rechtliche Ausgangslage unverändert, so bestünde 
einerseits die Gefahr, daß erwünschte wirtschaft-
liche Aktivitäten über die Grenzen der einzelnen 
Mitgliedstaaten hinweg nur deshalb unterblieben, 
weil den potentiellen Geschäftspartnern infolge der 
fehlenden Rechtssicherheit die Risiken nicht 
hinreichend überschaubar erschienen. 

Auf der anderen Seite könnte für die Unternehmen ein 
Anreiz bestehen, ihren Sitz innerhalb des einheitli-
chen Binnenmarktes in jene Mitgliedstaaten zu 
verlegen, welche den Gesellschafterinteressen den 
Vorrang einräumen. Die Standortwahl würde also durch 
sachfremde Erwägungen verzerrt. Infolge des Be-
stehens des einheitlichen Marktes entstünden den 
Gesellschaften aus einer solchen Sitzverlegung 

5 Lutter ZGR Sonderh. 1/1979, S. 1 (3) 
6 Lutter aaO; vgl. RegEntw BT-Drucks. V/3862, S. 8 
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grundsätzlich keine Wettbewerbsnachteile. Die Folge 

wäre eine Ballung wirtschaftlicher Macht in einzel-

nen Regionen. Derartige einseitige Wettbewerbsver-

zerrungen wären jedoch weder volkswirtschaftlich 

noch integrationspolitisch wünschenswert. Im 

Gegenteil: es ist gerade eines der Ziele des 

Gemeinsamen Marktes, solche Verzerrungen des 

Wettbewerbs dadurch zu vermeiden, daß die Ausgangs-

bedingungen möglichst gleichmäßig ausgestaltet 

werden. 

Um eine mögliche Störung des entstehenden Binnen-

marktes zu vermeiden, muß das Risiko für alle 

Anteilseigner und für alle Gläubiger - wenigstens 

annähernd - gleich sein. Die nationalen Rechtsord-

nungen müssen die Risikoverteilung zwischen Gesell-

schaftern und Dritten soweit übereinstimmend regeln, 

daß Überlegungen über ein höheres oder niedrigeres 

Risiko in diesem Sinne nicht Motive wirtschaftlicher 

oder geschäftspolitischer Entscheidungen sein 

können. Nur wenn das Risiko für Gesellschafter und 

Gläubiger in allen Mitgliedstaaten gleich ist, 

besteht insoweit Chancengleichheit der Marktteil-

nehmer. Für jeden herrschen dann die gleichen 

Wettbewerbsvoraussetzungen?. Dies dient der Leich-

tigkeit des grenzüberschreitenden Verkehrs. Die 

nationalen Rechtsordnungen, denen Gesellschafter, 

Unternehmen und Gläubiger unterworfen sind, hindern 

7 In diesem Sinne wohl Seidel EuropaR 1979, S. 171 
(180 ff., 181) 
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