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punkt der Erstellung des Textes aktuellen Stand wieder und stellen eine individuelle Auftragsarbeit fiir einen Abge-
ordneten des Bundestages dar. Die Arbeiten konnen der Geheimschutzordnung des Bundestages unterliegende, ge-
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Das geltende Insolvenzrecht' dient der Befriedigung der Glaubiger des insolventen Schuldners.?
Die an einem insolventen Unternehmen beteiligten Gesellschafter kommen erst und nur zum
Zuge, wenn nach der Berichtigung der Forderungen aller Insolvenzgldubiger in voller Hohe ein
Uberschuss verbleibt. Dieser Uberschuss wird dann an die Gesellschafter herausgegeben. Jeder
enthilt den Teil des Uberschusses, der ihm bei einer Abwicklung auBerhalb des Insolvenzverfah-
rens zustiinde.? Das heilit, wenn im Gesellschaftsvertrag nichts anderes geregelt ist, richtet sich
die Aufteilung des Uberschusses auf die Gesellschafter nach der Quote der Beteiligungsverhilt-
nisse.* Eine Unterscheidung von Kleinanlegern und sonstigen Anlegern wird bei der Verteilung
des Uberschusses nicht getroffen.

Eine gewisse Besserstellung von Kleinanlegern im Insolvenzverfahren bewirkt allerdings das sog.
Kleinbeteiligungsprivileg® in § 39 Abs. 5 der Insolvenzordnung. Es betrifft folgende Situation:

Wenn ein Gesellschafter seiner Gesellschaft ein Darlehen gewdhrt, hat er einen Anspruch auf die
vereinbarten Darlehenszinsen und auf Riickgewidhr der Darlehenssumme.® Er ist also nicht nur an
der Gesellschaft beteiligt, sondern auch deren Glaubiger. Bei der Insolvenz der Gesellschaft ste-
hen seine aus dem Darlehensvertrag resultierenden Anspriiche in der Rangfolge der zu befriedi-
genden Forderungen jedoch erst an vorletzter Stelle.” Das ergibt sich aus § 39 Abs. 2 Nr. 5 und
Abs. 3 der Insolvenzordnung. § 39 Abs. 2 Nr. 5 stellt auerdem klar, dass diese Nachrangigkeit
nicht nur fiir Gesellschafterdarlehen gilt, sondern auch fiir Forderungen aus Rechtshandlungen,
die einem solchen Darlehen wirtschaftlich entsprechen®. Die Nachrangigkeit hat zur Folge, dass
der Gldaubiger an der Verteilung des Erléses, den der Insolvenzverwalter durch die Verwertung

1 Insolvenzordnung (InsO) vom 5. Oktober 1994 (BGBI. I S. 2866), zuletzt gedndert durch Gesetz vom 23. Juni
2017 (BGBI. I S. 1693).

2 Vgl. § 1 Satz 1 InsO: ,Das Insolvenzverfahren dient dazu, die Gldaubiger eines Schuldners gemeinschaftlich zu
befriedigen, indem das Vermodgen des Schuldners verwertet und der Erlgs verteilt oder in einem Insolvenzplan
eine abweichende Regelung insbesondere zum Erhalt des Unternehmens getroffen wird.*

3 Vgl. § 199 InsO: ,, Kénnen bei der SchluBiverteilung die Forderungen aller Insolvenzgldubiger in voller Héhe be-
richtigt werden, so hat der Insolvenzverwalter einen verbleibenden Uberschul dem Schuldner herauszugeben.
Ist der Schuldner keine natiirliche Person, so hat der Verwalter jeder am Schuldner beteiligten Person den Teil
des Uberschusses herauszugeben, der ihr bei einer Abwicklung auferhalb des Insolvenzverfahrens zustiinde.“

4 Vgl. Nicht, in: BeckOK InsO, 9. Edition 26.1.2018, § 199 Rn. 6.
5 Prosteder/Dachner, in: BeckOK InsO, 9. Edition 26.1.2018, § 39 Rn. 75.
6 Vgl. § 488 Abs. 1 Satz 2 BGB.

7 An letzter Stelle stehen gemé&l § 39 Abs. 2 InsO die Forderungen, fiir die zwischen Gldubiger und Schuldner der
Nachrang im Insolvenzverfahren vereinbart worden ist.

8 Das konnen z.B. vom Verkehrsiiblichen abweichende Stundungs- und Félligkeitsvereinbarungen sein, ferner
Absprachen, eine Forderung nicht geltend zu machen (pactum de non petendo), sowie das Stehenlassen einer
Forderung oder bestimmte Leasing-Konstruktionen. Vgl. Prosteder/Dachner, in: BeckOK InsO, 9. Edition
26.1.2018, § 39 Rn. 88 ff.
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des Schuldnervermdogens erzielt hat, erst und nur dann beteiligt wird, wenn alle vorrangigen In-
solvenzglaubiger vollstindig befriedigt worden sind.? In der Praxis bedeutet das, dass die Glaubi-
ger solcher Forderungen regelméBig leer ausgehen.' Der genaue Grund fiir ihre Schlechterstel-
lung ist umstritten. Einige sehen darin einen Ausgleich fiir die Haftungsbeschrankung' der Ge-
sellschafter. Andere bejahen eine besondere ,,Finanzierungsfolgenverantwortung” bzw. ,Finan-
zierungszustdndigkeit”, die aus der Doppelrolle als Gesellschafter und Kreditgeber resultiere.*

Das Kleinbeteiligtenprivileg in § 39 Abs. 5 der Insolvenzordnung ordnet nun eine Riickausnahme
von dieser Schlechterstellung von Gesellschafterdarlehen und wirtschaftlich gleichstehender
Rechtshandlungen an. Es besagt, dass § 39 Abs. 1 Nr. 5 InsO, der die Schlechterstellung bewirkt,
nicht gilt fiir den ,,nicht geschéftsfiihrenden Gesellschafter [...], der mit 10 Prozent oder weniger
am Haftkapital beteiligt ist.“ Hinter dieser Riickausnahme steht der Gedanke, dass solche Klein-
beteiligte nur in eingeschranktem Mal} unternehmerische Mitverantwortung und Einflussmog-
lichkeiten auf die Gesellschaft haben."

Dass im wissenschaftlichen Schrifttum iiber eine dariiber hinausgehende Verbesserung des
Kleinanlegerschutzes im Insolvenzverfahren diskutiert wird, kann nicht festgestellt werden. Bis-
lang zielten gesetzgeberische Maflnahmen zum Kleinanlegerschutz eher darauf ab, Kleinanleger
davor zu bewahren, sich iiberhaupt auf finanzielle Risiken, die sie nicht iiberschauen (knnen),
einzulassen. So setzt das im Juli 2015 in Kraft getretene Kleinanlegerschutzgesetz'* auf eine Stér-
kung des Anleger- bzw. Verbraucherschutzes durch zusatzliche Informations- und Transparenz-
pflichten, eine Anderung der Laufzeit der Anlagen, erweiterte Aufsichtsregelungen sowie die
Einschriankung einer willkiirlichen Vermarktung der Anlageprodukte.’ Diese Mallnahmen wer-
den zwar teilweise als unzureichend eingeschatzt. Aber es ist nicht erkennbar, dass sich diese
Kritik als Pladoyer fiir Anderungen des Kleinanlegerschutzes im Insolvenzverfahren verstanden
wissen mochte. Es sei insoweit auf die einschldgigen Ausfiihrungen in den beiden folgenden
Aufsdtzen verwiesen:

9 Prosteder/Dachner, in: BeckOK InsO, 9. Edition 26.1.2018, § 39 Rn. 9.

10 Vgl. Konold, JuS 2015, 1067 (1070).

11 Die Nachrangigkeit gilt gemdl § 39 Abs. 4 Satz 1 InsO nur ,,fiir Gesellschaften, die weder eine natiirliche Person
noch eine Gesellschaft als personlich haftenden Gesellschafter haben, bei der ein personlich haftender Gesell-
schafter eine natiirliche Person ist.“

12 Vgl. zum Meinungsstand Prosteder/Dachner, in: BeckOK InsO, 9. Edition 26.1.2018, § 39 Rn. 44 ff.

13 Vgl. Prosteder/Dachner, in: BeckOK InsO, 9. Edition 26.1.2018, § 39 Rn. 75.

14 Vom 3. Juli 2015 (BGBI. I S. 1114). Gesetzentwurf BT-Drs. 18/3994; Beschlussempfehlung des federfithrenden
Ausschusses BT-Drs. 18/4708.

15 Vgl. Buck-Heeb, NJW 2015, S. 2535.
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— Buck-Heeb, Petra: Das Kleinanlegerschutzgesetz, in: NJW 2015, S. 2535 (2541)
Anlage 1

— Mollers, Thomas M.]./Kastl, Stephanie: Das Kleinanlegerschutzgesetz, in: NZG 2015, S. 849
(855)

Anlage 2

Einen gut lesbaren Uberblick iiber das Insolvenzverfahren bietet

— Konold, Felix: Priifungsrelevante Grundlagen der InsO, Das 1x1 des Insolvenzrechts, in: JuS
2015, 1067 ff.

Anlage 3.

Institutionen, welche sich speziell mit dem Schutz von Kleinanlegern in der Insolvenz befassen,
sind nicht bekannt. Mit dem Insolvenzrecht allgemein befassen sich neben den insolvenzrechtli-
chen Lehrstiihlen der Universitdten beispielsweise das ,,Institut fiir Insolvenzrecht e.V.“'® sowie
der ,,Berlin/Brandenburger Arbeitskreis fiir Insolvenzrecht e.V.“"”

* %%

16 Internetauftritt: https://www.institut-insolvenzrecht.de/ (letzter Zugriff am 2. Mai 2018).

17 Internetauftritt: http://www.insolvenzverein.de/ (letzter Zugriff am 2. Mai 2018).




