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Einleitung, Gang und Ziel der Darstellung

Die Stellung des Kommanditisten einer Kommanditgesellschaft hat sich seit dem In-
krafttreten des Handelsgesetzbuchs am 01.01.1900 in Teilbereichen stark verdndert.
Das HGB hat die Struktur und Regelungen der Kommanditgesellschaft aus dem All-
gemeinen Deutschen Handelsgesetzbuch (ADHGB) von 1861 in wesentlichen Tei-
len {ibernommen, insbesondere § 161 HGB ist vom Sinn her nahezu identisch mit
der Vorgéngerregelung.' Das vom Gesetzgeber urspriinglich vorgesehene Leitbild der
KG, die nur eine geringe Anzahl an Kommanditisten als beschriankt haftende Gesell-
schafter aufweist, ist heute nicht mehr uneingeschrinkt giiltig.? Die Kommanditgesell-
schaft hat sich von der normativen Idealform ausgehend weiterentwickelt. Betrach-
tet wird im Folgenden die rein wirtschaftliche Beteiligung an der Gesellschaft durch
den Kommanditisten.

Gedanklicher Ausgangspunkt ist zunichst die ,,normale* KG, in die ein rein auf
wirtschaftliches Engagement bedachter Kommanditist ohne unternehmerisches Inter-
esse investiert. Als erste Stufe der Weiterentwicklung hat sich von Mitte der 1960’er
Jahre an die Massen- oder Publikumsgesellschaft herausgebildet, die auf die finanzielle
Beteiligung einer Vielzahl von Anlegern als Kommanditisten gerichtet ist. Die gesetz-
lichen Vorschriften der §§ 161-177a HGB passten nur noch bedingt zu diesem Able-
ger der urspriinglichen Kommanditgesellschaft, sodass sich iiber die Zeit mit der Ent-
wicklung der KG einhergehend ein Sonderrecht durch die Rechtsprechung fiir diese
Gesellschaftsform etabliert hat.* Hauptaugenmerk dieser Rechtsprechung lag und liegt
dabei auf dem Anlegerschutz der beteiligten Kommanditisten. Schlussendlich endet
durch die Umsetzung der EU-Vorgaben aus heutiger Sicht die Fortentwicklung der
Kommanditgesellschaft in Deutschland mit dem Inkrafttreten des Kapitalanlagegesetz-
buchs im Jahr 2013, das die offene und die geschlossene Investmentkommanditgesell-
schaft als neue Rechtsform fiir Investmentvermogen statuiert hat. Unter dem Eindruck
der Erfahrungen aus der Finanzkrise von 2007/2008 steht dabei der einzelne Anleger
und das Anlegerkollektiv im Vordergrund des Schutzzwecks der neuen Vorschriften.*

Die Rechtsposition des Kommanditisten ist inzwischen aufgrund des Abriickens
von der gesetzlichen Ausgangslange und der gesetzgeberischen Neuschopfung diffe-
renziert zu betrachten. Der Gang dieser Arbeit orientiert sich zunéchst an einer Darstel-
lung der bestehenden Schutzmoglichkeiten flir den rein wirtschaftlich beteiligten Kom-
manditisten in der klassischen Form der KG fiir alle Beteiligungsphasen. Im Anschluss
daran wird das Sonderrecht der Publikums-KG unter dem Aspekt des Anlegerschut-

Gummert in MiiHdbGesR 11, § 1 Rn 8f.
Zur historischen Entwicklung der KG siehe Gummert in MiitHdbGesR 11, § 1 Rn 1 ff.
Siche dazu detaillierter unter Teil 2.

AW N ==

Nibher zur Investment-KG unter Teil 3.



zes beleuchtet. Ziel dieser Arbeit ist abschlieend, die nun aktuelle Gesetzeslage des
KAGB auf den Schutz des Anlegerkommanditisten der Investmentkommanditgesell-
schaft® in den einzelnen Investitionsphasen hin zu untersuchen, diesbeziiglich Schwach-
punkte und Kritik herauszuarbeiten sowie Verbesserungsmoglichkeiten aufzuzeigen.

5 Im Interesse der sprachlichen Abwechslung werden fiir die Investmentkommanditgesell-
schaft im Folgenden auch die Begriffe ,,Investment-KG* und ,,Inv.-KG* verwendet.



Teil 1

Der Anlegerkommanditist
in der Kommanditgesellschaft

A. Begriffsdefinition der Kommanditgesellschaft

I. Personengesellschaftsrechtliche Einordnung und
Strukturmerkmale
1. Regelungssystem der Kommanditgesellschaft

Die Kommanditgesellschaft ist mit der Gesellschaft biirgerlichen Rechts und der offe-
nen Handelsgesellschaft eine der klassischen und in der Praxis wesentlichen Rechtsfor-
men des Personengesellschaftsrechts.® Ihre rechtliche Behandlung orientiert sich gemaf}
§ 161 Abs. 2 HGB an den Vorschriften iiber die offene Handelsgesellschaft und damit
tiber den Verweis in § 105 Abs. 3 HGB auch an den Regelungen zur Gesellschaft biir-
gerlichen Rechts nach §§ 705 ff. BGB, soweit das spezifische Rechtssystem der Kom-
manditgesellschaft nach §§ 161 ff. HGB keine speziellere Vorgabe enthilt.

2. Charakteristikum und Gesellschaftergruppen

Die Struktur der Kommanditgesellschaft hat den fiir sie charakteristischen Vorgaben
aus § 161 Abs. 1 HGB zu entsprechen. Danach muss ihr Zweck im Gesellschaftsvertrag
auf den Betrieb eines Handelsgewerbes gerichtet sein. Zudem sind die Gesellschafter in
zwei Typen zu klassifizieren: den Komplementér als personlich und unbeschrénkt haf-
tenden Gesellschafter und den Kommanditisten, dessen Haftung gegeniiber den Gesell-
schaftsgldubigern auf den Betrag einer bestimmten Vermogenseinlage beschrankt ist.

Komplementire haften fiir die Gesellschaftsschulden personlich, unbeschrankt, un-
mittelbar nach aulen und gesamtschuldnerisch mit ihrem gesamten Vermogen nach
§§ 161 Abs. 1, Abs. 2, 128 S. 1 HGB und fungieren als Vertretungs- und Geschifts-
fithrungsorgane der KG nach §§ 161 Abs. 2, 125 Abs. 1, 114 Abs. 1 HGB.” Der per-
sonlich haftende Gesellschafter kann auch eine juristische Person sein.?

6  Casper in Staub HGB, § 161 Rn 1.
7  Casper in Staub HGB, § 161 Rn 15.

8  Roth in Baumbach/Hopt HGB, § 161 Rn 3; in der Praxis durchgesetzt hat sich die Rechts-
form der GmbH & Co. KG, siehe sogleich unter II. 3.



Als Kommanditist, auch beschrinkt haftender Gesellschafter genannt,’ wird die
zweite Gesellschafterform in der KG bezeichnet. Kommanditisten haften im Innen-
verhéltnis zu den Mitgesellschaftern und der KG auf die im Gesellschaftsvertrag
festgelegte Pflichteinlage nach § 161 Abs. 1 HGB; im AuBlenverhéltnis gegeniiber
den Gesellschaftsglaubigern dagegen auf die im Handelsregister einzutragende und
von der Pflichteinlage moglicherweise abweichende Haftsumme gemil § 171 Abs. 1
Hs. 1 HGB.' Die Haftung gegeniiber den Gesellschaftsgldubigern entféllt, sofern die
Kommanditistenstellung unter Angabe der Haftsumme im Handelsregister nach § 162
Abs. 1 S. 1 HGB eingetragen sowie die entsprechende Einlage an die Gesellschafft
nach § 171 Abs. 1 Hs. 2 HGB erbracht und nicht wieder gemaf3 § 172 Abs. 4 S. 1 HGB
zuriickgezahlt wurde.!!

Die Befugnisse des Kommanditisten im Innenverhiltnis zur Gesellschaft und den
iibrigen Gesellschaftern sind von der gesetzlichen Konzeption her schwach ausgestal-
tet. Er ist gemaf § 170 HGB von der organschaftlichen Vertretung der Gesellschaft
im AufBenverhiltnis ausgeschlossen.'> Bei fehlender abweichender Regelung im Ge-
sellschaftsvertrag nach § 163 HGB ist er dariiber hinaus im Innenverhéltnis nicht ge-
schéftsfiihrungsbefugt (§ 164 S. 1 Hs. 1 HGB), hat gegeniiber den Komplementaren
lediglich beschrinkte Uberwachungsméglichkeiten (§ 166 HGB) und gemiB § 169
Abs. 1 S. 1 HGB kein Entnahmerecht aus § 122 Abs. 1 HGB."

Daraus ergibt sich ein gesetzlicher Idealtypus des Kommanditisten, der sich dadurch
auszeichnet, dass er als Anlagegesellschafter'* nur als Kapitalgeber beteiligt ist, sich
aber ansonsten dem unternehmerischen Betrieb und Entscheidungen der Gesellschaft
entzieht und dies den Komplementéren als Unternehmergesellschaftern'® iiberlésst.'s

9  Casper in Staub HGB, § 161 Rn 18.

10 Casper in Staub HGB, § 161 Rn 18.

11 Schmidt in MiiKo HGB, §§ 171, 172 Rn 4.

12 Roth in Baumbach/Hopt HGB, § 170 Rn 1; die Erteilung rechtsgeschéftlicher Vertretungs-
macht — sogar Prokura — ist dagegen moglich, siche BGH 11 ZR 232/54 = NJW 1955, 1394,
1395 sowie Schmidt in MiiKo HGB, § 170 Rn 15 mwN.

13 Casper in Staub HGB, § 161 Rn 19.

14 Zum Begriff des ,,Anlagegesellschafters® siche Horbach in MiitHdbGesR 11, § 61 Rn 1: es
handelt sich um einen kapitalistisch beteiligten Gesellschafter ohne Interesse an unterneh-
merischen Entscheidungen.

15 Zum Begriff des ,,Unternehmergesellschafters* siehe Eckhold in ZBB 2016, 102, 110 fiir
den ,,Unternehmeraktionar: dies sind Gesellschafter, die ein iiber das schlichte Vermd-
gensinteresse hinausgehendes wirtschaftliches Interesse an der Gesellschaft haben und in-
folge besonderer Einwirkungsmoglichkeiten auf die Geschicke der Gesellschaft deren wirt-
schaftliche Risiken tibernehmen.

16  Casper in Staub HGB, § 161 Rn 19.



