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Abstract

Per 01.01.2024 wurde in Osterreich in Form des FlexKapGG die Flexible
Kapitalgesellschaft (,FlexKapG“ oder ,FlexCo“) eingefuhrt. Die Masterarbeit
untersucht die Eigenschaften der FlexCo und deren rechtlichen
Rahmenbedingungen im Vergleich zur deutschen GmbH. Dies mit Blickwinkel auf
die Zielsetzung des Gesetzgebers, dass die FlexCo insbesondere fur Start-Ups
und innovative Unternehmen konzipiert wurde, die schnelle Wachstumschancen

verfolgen und auf Venture Capital angewiesen sind.

Beleuchtet werden die jeweiligen Vorschriften zum Stammkapital, zu den
verschiedenen Kapitalerhdhungsformen, zu den Geschéaftsanteilen und
(Mitarbeiter-)Beteiligungsmodellen. Es wird untersucht, inwiefern die FlexCo
durch die flexibleren Kapitalbeschaffungsmoglichkeiten, die gesetzlich
normierten, sonstigen  Finanzierungsformen, die neu geschaffenen
Unternehmenswert-Anteile sowie dem vereinfachten Beurkundungsverfahren
insbesondere fur wachsende Unternehmen Vorteile bietet und ob diese daher

eine (attraktive) Alternative zur deutschen GmbH darstellen kann.
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The Flexible Kapitalgesellschaft (“FlexKapG” or “FlexCo”) was introduced in
Austria on 01.01.2024. This Master Thesis examines the characteristics of the
FlexCo and its legal framework in comparison to the German GmbH. This
analysis is based in particular on the legislator's objective that the FlexCo was
designed in particular for start-ups and innovative companies that pursue rapid

growth opportunities and are dependent on venture capital.

The respective regulations on share capital, the various forms of capital increase,
shares and (employee) participation models are examined. It is investigated to
what extent the FlexCo offers advantages, particularly for growing companies,
due to the more flexible capital raising options, the legally standardized other
forms of financing, the newly created company value shares
(“Unternehmenswertanteile”) as well as the simplified notarisation procedure, and

whether it can therefore be an (attractive) alternative to the German GmbH.
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Abkurzungsverzeichnis

aA andere Ansicht

Abs Absatz
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bspw beispielsweise
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dAktG deutsches Aktiengesetz

dGmbH deutsche Gesellschaft mit beschrankter Haftung
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evtl eventuell

f folgend
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FlexCo Flexible Kapitalgesellschaft
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mwN mit weiteren Nachweis
Nr Nummer
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Rz Randziffer
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1 Thematische Einfiihrung und Problemdarstellung

Osterreich (er)schafft es — und erldsst durch das Gesellschaftsrechts-
Anderungsgesetz 2023 (kurz ,GesRAG 2023“)" mit Wirkung zum 01.01.2024 das
Flexible-Kapitalgesellschafts-Gesetz (kurz ,FlexKapGG*)?. Mit dem FlexKapGG
wurde — im Sinne des angeklndigten Regierungsprogramms fur die Jahre 2020
bis 20243 — in Form der Flexiblen Kapitalgesellschaft (kurz ,FlexCo“ oder

,FlexKapG“4) eine neue Kapitalgesellschaftsform eingefiihrt.

Zielpublikum der neuen Gesellschaftsform sind Unternehmen in der
Griindungsphase (,Start-Ups*) sowie andere ,innovative“ Unternehmen.®> Durch
den neu eingeflihrten flexibleren Rechtsrahmen® wurde vor allem fir jene
(Jung-)Unternehmen eine international wettbewerbsfahige Option® zur
Verfugung gestellt, die rasch wachsen, sich wegen der noch ungewissen
Erfolgsaussichten nicht ausreichend mit Fremdkapital finanzieren kdnnen und
deshalb auf Investitionen von Wagnis-Kapitalgeber angewiesen sind.” Dabei soll
die neue Form einer haftungsbeschrankten Gesellschaftsform nicht nur fir
heimische Grinderlnnen, sondern auch flr internationale Venture Capital-
Investoren Anreize schaffen. Hiermit wird das Ziel verfolgt, Osterreich im
internationalen Rechtsformwettbewerb Zu starken und dessen

Wirtschaftsstandort fur die Griindung und Flhrung von Start-ups attraktiver zu

1 GesRAG 2023 BGBI | 179/2023.

2 Siehe zu den (in dieser Arbeit nicht naher behandelten) gleichzeitig mit dem FlexKapGG
eingefuhrten Start-Up-Fdrderungsgesetz ua in Novak/Aspalter, Was bringt die neue Start-Up-
Mitarbeiterbeteiligung nach § 67a EStG? ecolex 2023/574, 923; Salnikow, Start-up-
Forderungsgesetz 2023: Die neue Start-up-Mitarbeiterbeteiligung, taxlex 2023, 288.

8 Ludvik/Grabmayr, Die flexible Kapitalgesellschaft, SWK 26/2023, 1015; Regierungspro-
gramm 2020 - 2024, 14, https://www.bundeskanzleramt.gv.at/bundeskanzleramt/die-

bundesregierung/regierungsdokumente.html, S. 62, abgerufen am 18.04.2024.

4§ 2 FlexKapGG.

5 Erlauterungen in der Regierungsvorlage zum GesRAG 2023, ErlIRV 2320 BIgNR 27.
GP, 1, https://www.parlament.gv.at/dokument/XXVII/ME/276/fname_1567127.pdf, abgerufen
am 19.04.2024.

6 A. Reich-Rohrwig/Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Flexible

Kapitalgesellschaft, Rz 1.1.
7 Bydlinski, Von der Austrian Limited zur FlexCo, OJZ 2023, 884.

1
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machen.® Durch den Abbau von rechtlichen Hindernissen und der Schaffung
neuer rechtlicher Rahmenbedingungen wird die dauerhafte Etablierung von
Start-Ups in Osterreich, eine Steigerung von internationalen Investments sowie

das erfolgreichere Anwerben von ausgebildeten Dienstnehmern prognostiziert.®

Aufgrund des inharenten Risikos, welches mit jeder Unternehmensgrindung
einhergeht, wurde von Osterreichischen Startups bisher haufig eine
Haftungsbeschrankung mit dem einzuzahlenden Kapital und deshalb besonders
die 6GmbH als Rechtsform bevorzugt. Demgegenuber ist die 6AG aufgrund der
komplexeren Organisationsstruktur, den strengeren Formerfordernissen fiur die
Hauptversammlung und den hohen Kapitalanforderungen in der Regel weniger
von Bedeutung. Doch auch die 6GmbH wurde von der Griinderszene aufgrund
der mitunter starren Vorgaben, etwa in Hinblick auf die strengen
Formerfordernisse bei der Grundung und Anteilsabtretung und den fehlenden
gesetzlichen Bestimmungen zur  flexiblen Kapitalaufnahme und
Mitarbeiterbeteiligung’®, oftmals als nur beschrankt geeignet angesehen.'! Insb
die mangelnde (gesetzlich geregelte) Moglichkeit, Anteile an einer 6GmbH, die
zwar eine Beteiligung am Erfolg des Unternehmens verschaffen, jedoch keine
weiteren Gesellschafterrechte (wie Stimm- und Bezugsrechte) verleihen,
auszugeben, wurden in der Griinderszene als Hindernis angesehen.'? Denn eine
derartige Beteiligung an einer 6GmbH mit weitestgehend eingeschrankten
Mitgliederrechten konnten bisher nur auf Einzelvertragsbasis, etwa in Form einer

,virtuellen® Beteiligung®, nachgebildet werden.

8 Reich-Rohrwig/Kinsky/Kraus, Austrian Limited, 27; Dilenge, Die FlexKap in Osterreich: Ein
Wegweiser fir Deutschland? IWRZ 2023, 107; siehe kritisch ob der Eignung Fleischer/Pendl,
Die Flexible Kapitalgesellschaft als 6sterreichische Rechtsformneuschdpfung: Genese -
Grundlagen - Gesamtwirdigung, GmbHR 2024, 174 (184), Rz 42.

9 A. Reich-Rohrwig/Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 1.2.

10 A. Reich-Rohrwig/Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 1.1.

" Neumann/Rombold, FlexKapG und Start-Up-Fdérderungsgesetz aus
Arbeitnehmerperspektive, OStZ 2024, 177; Rieder, Der Ministerialentwurf zur Einflhrung der
Flexiblen Kapitalgesellschaft (GesRAG 2023), RdW 2023, 464.

2. Oberlechner, Wichtige Neuerungen fiir innovative Unternehmen: Start-up Forderungsgesetz
und Gesellschaftsrechts-Anderungsgesetz 2023, GES 2023, 211.
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Aus diesem Grund wurde — entsprechend der Zielsetzung des GesRAG 20233
— das gesetzliche Mindeststammkapital fir die FlexCo (und auch fir die 6GmbH)
auf EUR 10.000 abgesenkt'* sowie die bisher bei der GmbH bestehende
Maglichkeit der Griindungsprivilegierung nach § 10b 6GmbHG aF abgeschafft.'®

Zudem finden sich im FlexKapGG dem Osterreichischem GmbH-Recht bisher
unbekannte Bestimmungen zu Gesellschafterbeschlissen betreffend bedingte
Kapitalerhohungen'®, zum genehmigten Kapital'”, zu vereinfachten
Beurkundungsformvorschriften sowie zu Genussrechten und sonstigen

Finanzierungsformen'®.

Des Weiteren erschuf der dsterreichische Gesetzgeber mit der EinfUhrung der
FlexCo eine neuartige Form von Geschaftsanteilen, um eine gesetzliche
Beteiligungsform am erwarteten Unternehmenserfolg fur Mitarbeiterinnen zu
attraktiven Bedingungen zu schaffen.’® Mit der Einrdumung von UW-Anteilen
werden (bis auf wenige Ausnahme) keine Stimmrechte, keine Bezugsrechte und
nur  eingeschrankte  Informationsrechte = sowie  unter  bestimmten
Voraussetzungen Mitverkaufsrechte eingeraumt und reicht fiir deren Ubernahme
oder Ubertragung die Einhaltung der Schriftform aus.2 In der Literatur wird diese
,Beteiligungsform sui generis“?! jedoch teils kritisch als eine ,Art Frankenstein
aus Versatzstiicken aus der Vertragspraxis® bezeichnet, deren Bestimmungen

mitunter unklar, lickenhaft und umgehungsanfallig sind.??

Als weitere Neuerung sieht das FlexKapG?3, neben den im 6GmbHG?*

geregelten Fallen weitere Bestimmungen betreffend die Pflicht zur Bestellung

3 ErlRV 2320 BIgNR 27. GP, 15.

4 Vgl. § 6 Abs 1 zweiter Satz GmbHG idF BGBI. | Nr. 179/2023, welcher aufgrund des
allgemeinen Verweises in § 1 Abs 2 FlexKapGG auch fiir die FlexCo Anwendung findet.

15 ErlRV 2320 BIgNR 27. GP, 15; Art 2 Z 5 GesRAG 2023.

6§ 19 FlexKapGG.

7§ 21 FlexKapGG.

18§ 22 FlexKapGG.

9 ErlRV 2320 BIgNR 27. GP, 1.

20 Eckert/Sternig, Unternehmenswertanteile, ecolex 2023, 917.

21 ErlRV 2320 BIgNR 27. GP, 7.

22 Eckert/Sternig, ecolex 2023, 917 (922).

23§ 6 FlexKapGG.

24§29 Abs 1 6GmbHG.



eines Aufsichtsrates vor, sodass diese im Vergleich zur 6GmbH ,friher” einsetzt,

was mitunter als wesentlicher Nachteil der FlexCo angesehen wird.?®

2 Forschungsstand

21 Zum Hintergrund der Flexiblen Kapitalgesellschaft

Bei der FlexCo handelt es sich aufgrund des allgemeinen Verweises in § 1 Abs 2
FlexKapG auf die Rechtsvorschriften des 6GmbHG und andere fir 6GmbHs
geltende Vorschriften?8, sofern im FlexKapG keine abweichenden Regelungen
getroffen werden, um eine neuartige Hybridform?”. Wahrend der Grundcharakter
durch die Vorschriften der 6GmbH bestimmt wird, zeichnet sich deren
Sonderform durch eine punktuelle Vereinfachung sowie der Ubernahme von
Prinzipien aus dem Recht der 6AGs und der Personengesellschaften, dem Recht
der societas europaea sowie aus dem auslandischen Gesellschaftsrecht aus.??
Anhand der vorhandenen Rechtsprechung und wissenschaftlichen Aufarbeitung
zu diesen bestehenden Rechtsformen soll eine hdhere Rechtssicherheit und
damit Akzeptanz sowie eine erleichterte Anwendung und Anpassung beim

Formwechsel zwischen Gesellschaftstypen erreicht werden. 2°

Wie sich bereits aus dem Namen ableiten lasst, soll die FlexCo den
Gesellschaftern mehr Flexibilitat und Gestaltungsrahmen geben und handelt es
sich hierbei um die erste Osterreichische Kapitalgesellschaftsform, welche nicht

direkt aus dem deutschen Recht Ubernommen bzw auf dessen Grundlage

25 A. Reich-Rohrwig/Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 1.7.

2% Insb das  OAktG, das Umwandlungsgesetz, das  Spaltungsgesetz, das
Gesellschafterausschlussgesetz und das Kapitalberichtigungsgesetz; vgl. A. Reich-
Rohrwig/Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, FN 7.

27 ErlRV 2320 BIgNR 27. GP, 1; siehe zur Untersuchung der Auslegung des FlexKapGG in
Rastegar, Subsidiares GmbH-Recht und Auslegung, ecolex 2023/571, 909.

28 Werdnik, Der Gesetzesentwurf zur Flexiblen Kapitalgesellschaft, Aufsichtsrataktuell 2023,
103; A. Reich-Rohrwig/Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 1.2; siehe zur
tabellarischen Ubersicht der wesentlichen Unterschiede und identen Regelungsbereiche von
FlexCos, 6GmbHs und 6AGs in Arnold, Vergleich der FlexCo mit der GmbH und der AG,
GesRZ 2024, 32.

2% Reich-Rohrwig/Kinsky/Kraus, Austrian Limited, 45; Dilenge, IWRZ 2023, 107; Fleischer/Pendl,
GmbHR 2024, 174 (175), Rz 4.



geschaffen wurde.3® Aus diesem Grund besteht auch in Deutschland Interesse
an der Neuschaffung und Entwicklung dieser neuen Gesellschaftsform.?' So
werden im Vergleich zum deutschen GmbH-Recht insb die neuen Regelungen
betreffend das bedingte und genehmigte Kapital, die sonstigen

Finanzierungsformen und die UW-Anteile als erwdhnenswert bezeichnet.3?

22 Zum Hintergrund der deutschen GmbH und

Unternehmergesellschaft

Die dGmbH hatte als ,Erfindung” des deutschen Gesetzgebers aus dem Jahre
189233 und damit als Vorlagemodell wesentlichen Einfluss auf die Einfiihrung der
6GmbH.3* Zwar sehen weder das dGmbHG?* noch das 6GmbHG3® eine
gesetzliche Definition der GmbH vor, dennoch kénnen die iW Ubereinstimmenden
Wesensmerkmale aus den verschiedenen gesetzlichen Bestimmungen
abgeleitet werden.3” Die dGmbH gilt somit als Pendant zur 6GmbH, weshalb sich
einerseits das dGmbHG als auch die deutsche Literatur und Judikatur als Quelle

fur einen Rechtsvergleich eignen.

Wenngleich der Anwendungsbereich sowohl in der Osterreichischen als auch in
der deutschen Wirtschaft breit angelegt ist — so wurde die dGmbH schon vom

historischen deutschen Gesetzgeber als Universalinstrument geschaffen, das es

30 Told, GASTEDITORIAL, OJZ 2023, 881.

31 Fleischer/Pendl, GmbHR 2024, 174, Rz 1; Heinrich-Pendl/Pendl, ,Flexible Kapitalgesellschaft
- Entwurf einer Start-up-Rechtsform fiir Osterreich, GmbHR 2023, R224; Fritz, Eine neue
Rechtsform in Osterreich: Die Flexible Kapitalgesellschaft - ein praxisnaher Uberblick aus
Osterreichischer Sicht, GmbHR 2024, 169.

82 Fleischer/Pendl, 174 (186), Rz 49-50.

33 Gesetz betreffend die Gesellschaften mit beschrankter Haftung vom 20.04.1892, RGBI 477;
Fastrich in Noack/Servatius/Haas, GmbHG2® Einleitung Rn. 18; siehe zur Entstehung des
Osterreichischen GmbHG Kalss/Eckert, Zentrale Fragen des GmbH-Rechts, 2005, 54 ff.

34 Die Einfiihrung erfolgte mit dem Gesetz vom 06.03.1906 liber Gesellschaften mit beschrankter
Haftung (RGBI 58); Straube/Ratka in Straube/Ratka/Rauter, WK GmbHG Einfihrung Rz 10,
22, 23.

35 Fastrich in Noack/Servatius/Haas, Einleitung Rn. 1.

3  Straube/Ratka in Straube/Ratka/Rauter, Einflihrung Rz 1.

87 Vgl. § 13 dGmbHG; 1. und 2. Hauptstick des GmbHG; Straube/Ratka in
Straube/Ratka/Rauter, Einfuhrung Rz 1.



erlaubt, verschiedene (auch nicht gewerbliche) Zwecke auf Dauer zu verfolgen3®
—, wird die GmbH besonders von kleinen und mittelstandigen Unternehmen als
Rechtsform verwendet.>® Insb aufgrund der Haftungsbeschrankung, der
(zumindest anfangs) oftmals geringeren Anzahl an Gesellschafterlnnen, welche
auch oft in der Geschaftsleitung der Unternehmen vertreten sind, sowie der
individuellen Gestaltungsmaoglichkeiten im Innenverhaltnis hat die Rechtsform
der dGmbH auch fiir deutsche Start-Ups Beliebtheit erlangt.*

Diese Entwicklung wurde zuletzt auch durch das MoMiG*'! weiter vorangetrieben.
Reformziel des deutschen Gesetzgebers war (neben neuen Bestimmungen zur
Missbrauchsbekampfung insb iZm Gesellschaftsliquidationen#?) insb die
Starkung der Rechtsform der dGmbH im Wettbewerb mit anderen europaischen
Gesellschaftsformen, welches durch die Modernisierung und Deregulierung des
deutschen GmbH-Rechts erreicht werden sollte.#> Die groRte Reform des
dGmbHG seit dessen Inkrafttreten erfolgte vor allem in Reaktion auf die EuGH
Entscheidungen zur europaischen Niederlassungsfreiheit und dem darauf-
folgenden, zunehmenden Wettbewerb der Gesellschaftsrechtsformen in
Europa.** Denn als Folge dieser Judikaturlinie des EuGH war die die Griindung
von Auslandsgesellschaften mit dem tatsachlichem Sitz und alleinigen Tatigkeit
in Deutschland ohne Einhaltung der Kapitalaufbringungs- und Kapitalersatz-

bestimmungen des dGmbHG bzw dAktG moglich, was zu einer

38 Fleischer in Fleischer/Goette, MiKoGmbHG* Einleitung Rn. 34; vgl. Begriindung zum
GmbHG, in Verhandlungen des Reichstages, 8. Legislaturperiode 1890/92, Nr. 660, 30; vgl
auch § 1 GmbHG: ,Gesellschaften mit beschrédnkter Haftung k6bnnen nach Mal3gabe der
Bestimmungen dieses Gesetzes zu jedem gesetzlich zuldssigen Zweck durch eine oder
mehrere Personen errichtet werden.*.

39 Fastrich in  Noack/Servatius/Haas, Einleitung Rn. 12; Straube/Ratka  in
Straube/Ratka/Rauter, Einfihrung Rz 11.

40 Vgl. https://www.top50startups.de/know-how/start-up-gruenden/rechtsformen#:~:text=3.-
Wies0%20die%20GmbH%20das%20Mittel%20der%20Wahl%20ist,%2Dups%E2%80%9C
%2C%20urteilt%20Rahilf., https://social-startups.de/die-perfekte-gesellschaftsform-fuer-

startups/, jeweils abgerufen am 12.09.2024.

41 Gesetz zur Modernisierung des GmbH-Rechts und zur Bekdmpfung von Missbrauchen vom
23.10.2008 — BGBI. 1 2008, Nr. 48 vom 28.10.2008, S. 2026.

42 Hommelhoff/Bayer/Kleindiek in Lutter/Hommelhoff, GmbHG?2', Einleitung Rn. 22.

43 Schéfer in Bork/Schéfer, GmbHG?, Einleitung Rn. 15.

44 Vgl die Selbsteinschatzung des deutschen Gesetzgebers, BT-Drucks. 16/6140, S. 25.
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,Grundungswelle“ von englischen Private Company Limited by Shares

Gesellschaften (kurz ,Limiteds* oder ,Ltd") fihrte.*

Im Zuge des MoMiG wurde mit § 5a dGmbHG zudem die UG als
mindestkapitalfreie Unter- bzw Sonderrechtsformvariante zur dGmbH*6
geschaffen, welche es ,jungen Existenzgriindern“4’ erleichtern soll, ihre unter
unternehmerische  Tatigkeit in  einem flexiblen, schnellen, mittels
Mustergrundungsprotokoll vereinfachten und kostengunstigen

Griindungsverfahren aufzunehmen.8

3 Zielsetzung der Arbeit und Forschungsfragen

Aufbauend auf dem beschriebenen Interesse aus Deutschland und unter dem
Gesichtspunkt der (zumindest vom  Osterreichischen  Gesetzgeber
beabsichtigten) internationalen Ausrichtung der FlexCo wird im Zuge dieses
Masterthesis-Vorhabens ein Rechtsvergleich zwischen der FlexCo und der
dGmbH angestrengt. Aufgrund der Vielfaltigkeit der mdglichen Aspekte, die fur
einen Vergleich dieser beiden Rechtsformen herangezogen werden kénnen,
beschrankt sich die gegenstandliche Arbeit auf jene Vorschriften, die die
Finanzierung dieser Gesellschaften, die Anteile und daraus abgeleiteten
Anteilsrechte betreffen. Dabei erfolgt eine Analyse der mit dem FlexKapGG
neugeschaffenen, hybridférmigen Vorschriffen zum Kapital, zu den
Geschaftsanteilen, zu den sonstigen Finanzierungsformen sowie zur
Mitarbeiterbeteiligung im Rechtsvergleich zu den Vorschriften und bisherigen
Formen nach deutschem (Gesellschafts-)Recht erfolgen. Dies mit besonderem
Blick auf die Vorschriften zur deutschen GmbH und UG.

Aus der Darstellung der Unterschiede werden anschliefend die Vorteile der
FlexCo sowie allféllig bestehende Schwachen der neuen Bestimmungen des
FlexKapG untersucht und anhand dessen eine (Teil-)Bilanz zur

Wettbewerbstauglichkeit gezogen.

45 Fastrich in Noack/Servatius/Haas, Einleitung Rn. 38; Hommelhoff/Bayer/Kleindiek in
Lutter/Hommelhoff, Einleitung Rn. 21.

46 Servatius in Noack/Servatius/Haas, § 5a Rn. 1; Rieder in Fleischer/Goette, § 5a Rn. 1, 58.

47 Begr RegE zum MoMiG, BT-Drs. 16/6140, 31.

48 Fleischer in Fleischer/Goette, Einleitung Rn. 123.
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4 Stammkapital

Beim Stammkapital handelt es sich um den Grundstock an Vermégenswerten,
die der Gesellschaft bei der Grindung in gesetzlich vorgeschriebener
Mindesthohe dauerhaft zur Verfugung gestellt werden mussen. Im Folgenden
werden die unterschiedlichen Vorschriften nach dem FlexKapG iVm 6GmbHG
und dem dGmbHG dargestellt.

41 Mindesthohe nach dem FlexKapGG

Das FlexKapG enthalt keine gesonderten Regelungen betreffend die Hohe des
Mindeststammkapitals einer FlexCo, sodass die Regelungen des 6GmbHG zur
Anwendung gelangen.*® Aufgrund der Zielsetzung des GesRAG 2023 wurde das
gesetzliche Mindeststammkapital fur die 6GmbH von EUR 35.000 auf
EUR 10.000 abgesenkt und analog hierzu auch der mindestens einzuzahlende
Betrag von EUR 17.500 auf EUR 5.000 reduziert.®® Nach der Einschatzung des
Gesetzgebers bewegt sich Osterreich damit im europaischen Vergleich im

mittleren Bereich der Kapitalanforderungen®'.

Gleichzeitig trat die gesetzliche Regelung (§ 10b GmbHG) betreffend die
Grundungsprivilegierung auf3er Kraft, sodass die Errichtung einer neuen 6GmbH
(bzw FlexCo) mit Grundungsprivilegierung nun nicht mehr moglich bzw

notwendig ist.%?
4.2 Mindesthohe nach dem dGmbHG und Sonderbestimmungen der
Unternehmergesellschaft

Das Stammkapital einer dGmbH muss mindestens EUR 25.000 betragen®,

wobei zumindest die Halfte des Mindeststammkapitals, sohin EUR 12.500

49 § 6 Abs 1 Satz 1 und § 9a Abs 2 GmbHG iVm § 1 Abs 2 FlexKapGG.

% ErlRV 2320 BIgNR 27. GP, 15.

51 ErlRV 2320 BIgNR 27. GP, 2.

52 ErlIRV 2320 BIgNR 27. GP, 15f. Fir bestehende griindungsprivilegierte Gesellschaften findet
sich in § 127 Abs 29 6GmbHG eine Ubergangsvorschrift, nach der § 10b §GmbHG weiterhin
anwendbar bleibt und es trotz Zeitablauf (10 Jahre nach der Eintragung im Firmenbuch) nicht
zu einer Beendigung der Griindungsprivilegierung kommt. Ab dem 01.11.2024 gilt jedoch eine
Eintragungssperre fir gednderte Gesellschaftsvertrage im 6sterreichischen Firmenbuch, die
keine Beendigung der Grindungsprivilegierung vorsehen (vgl. § 127 Abs 29 6GmbHG).

5 § 5 Abs 1 dGmbHG.



einbezahlt werden muss.%

Ursprungliche Plane des deutschen Gesetzgebers das Mindeststammkapital auf
EUR 10.000 herabzusetzen, wurden aufgegeben und wurde stattdessen neben
sregularen® Variante der dGmbH mit dem MoMiG die UG als eine zusatzliche
Rechtsformvariante geschaffen.®> Auf diese finden weiterhin die Vorschriften der
dGmbH und das sonstige Gesellschaftsrecht Anwendung, wobei die
Sonderregelungen des § 5a dGmbHG vorrangig zu beachten sind.%® Als
Spezifikum kommen jedoch die Vorschriften zur Mindeststammkapitalhéhe nach
§ 5 Abs 1 dGmbHG nicht zur Anwendung, stattdessen kann (und muss) ein
Stammkapital zwischen EUR 1 und EUR 24.999 gewahlt werden.%’

Dem aufgrund des fehlenden  Mindeststammkapitals  verringerten
Glaubigerschutzes wird nach dem dGmbHG durch folgende zwei

Schutzmechanismen entgegengetreten:®

Einerseits muss die Gesellschaft in ihrem Firmennamen abweichend von § 4
dGmbHG zwingend die Bezeichnung ,Unternehmergesellschaft

(haftungsbeschrankt)” oder ,UG (haftungsbeschrankt)” fiihren.%®

Andererseits ist die UG verpflichtet, eine gesetzliche Riicklage® zu bilden, in die
ein Viertel des um einen Verlustvortrag aus dem Vorjahr geminderten
Jahresuberschusses einzustellen ist.®" Hierdurch soll ein natiirliches Anwachsen
der Eigenkapitalausstattung aus dem unternehmerischen Erfolg der UG erzielt

werden.%? Die zu bildende gesetzliche Riicklage darf nur zur Umwandlung in

54 § 7 Abs 2 zweiter Satz dGmbHG.

% Dies, um das Ansehen der GmbH als seridse Rechtsform nicht zu geféahrden, vgl. Begr RegE,
BT-Drucks. 16/9737, S. 55; Seibert, GmbHR 2007, 673, 677; Schéfer in Bork/Schéfer,
Einleitung Rn 2, 19.

% Riederin Fleischer/Goette, § 5a Rn. 1.

57 Vgl § 5a Abs 1 dGmbH; Schéfer in Bork/Schéfer, § 5a Rn. 13.

58 Riederin Fleischer/Goette, § 5a Rn. 1.

5% § 5a Abs 1 dGmbHG. Siehe zu den Rechtsfolgen, wenn der Rechtsformzusatz fehlerhaft
verwendet, weggelassen oder durch einen anderen ersetzt wird, Rieder in Fleischer/Goette,
§ 5a Rn. 171f.

60 Siehe § 266 Abs 3 Unterpunkt A.lll. deutsches Handelsgesetzbuch.

61 § 5a Abs 3 erster Satz dGmbHG. Als Sonderform einer dGmbH ist die UG zur Erstellung eines
Jahresabschlusses nach §§ 6, 238 HGB verpflichtet.

62 Servatius in Noack/Servatius/Haas, § 5a Rn. 30.
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Stammkapital®?, zum Ausgleich eines Jahresfehlbetrages, soweit er nicht durch
einen Gewinnvortrag aus dem Vorjahr gedeckt ist, sowie zum Ausgleich eines
Verlustvortrags aus dem Vorjahr, soweit er nicht durch einen Jahresuberschuss
gedeckt ist, herangezogen werden.®* Im Gegensatz zur dAG®® besteht die
Thesaurierungspflicht ohne betragliche bzw zeitliche Obergrenze, sodass diese
auch dann nicht aufgehoben wird, wenn das Stammkapital der UG samt der
gesetzlichen Rucklage die Hohe des Mindeststammkapitals nach § 5 dGmbHG

erreicht oder Ubersteigt.®®

Anstelle der Pflicht der Geschaftsfuhrung, im Falle des Verlusts in Hohe der
Halfte des Stammkapitals eine aulerordentliche Gesellschafterversammlung
einzuberufen®”, muss diese bei der UG bereits bei drohender
Zahlungsunfahigkeit®® unverzuglich einberufen werden.®® Sollte aus der
unterbliebenen Gesellschafterversammlung der Gesellschaft ein Schaden
entstanden sein, fuhrt dies zu einer Schadenersatzpflicht der Geschaftsfiuhrung
nach § 43 Abs 2 dGmbHG, jedoch nicht auch zu einer Strafbarkeit nach § 84 Abs
1 dGmbHG (Analogieverbot).”®

Ein Ende der Pflicht zur Einstellung der gesetzlichen Ricklage tritt ein und
kommen auch die Ubrigen Sondervorschriften des § 5a dGmbHG nicht mehr zur
Anwendung, wenn die UG durch die Erhdhung ihres Stammkapitals auf den
Mindestbetrag von EUR 25.000 in eine ,regulare“ GmbH Ubergeht.”" Es besteht

63 Kapitalerhohung aus Gesellschaftsmitteln nach § 57c Abs 1 dGmbHG.

64§ 5a Abs 3 zweiter Satz Nr. 1-3 dGmbHG; Rieder in Fleischer/Goette, § 5a Rn. 30.

65 Vgl § 15 Abs 2 dAKtG.

66 Rieder in Fleischer/Goette, § 5a Rn. 31; Servatius in Noack/Servatius/Haas, § 5a Rn. 21.

67 Vgl § 49 Abs 3 dGmbHG.

68 Diese besteht, wenn die Gesellschaft voraussichtlich nicht in der Lage sein wird, die
bestehenden Zahlungspflichten im Zeitpunkt der Falligkeit zu erfullen (§ 18 Abs 2 deutsche
Insolvenzordnung).

69 § 5a Abs 4 dGmbHG.

0 Rieder in Fleischer/Goette, § 5a Rn. 39; Servatius in Noack/Servatius/Haas, § 5a Rn. 28.

" § 5a Abs 5 dGmbHG; trotz ,Umformung“ zur ,reguldren“ GmbH kann entweder der
Firmenzusatz nach § 5a Abs 1 dGmbHG beibehalten werden oder eine Umfirmierung durch
Satzungsanderung stattfinden (siehe § 5a Abs 5 letzter Halbsatz dGmbHG; Rieder in
Fleischer/Goette, § 5a Rn. 47).
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jedoch keine Verpflichtung zur Durchfiihrung einer Kapitalerhéhung’? und
besteht auch Freiheit der Gesellschafter in der Auswahl, ob die Erhéhung aus der
nach § 5a Abs 3 GmbH zu bildenden Rucklage, aus anderen Rucklagen, gegen

zusatzliche Einlagen oder aus einer Kombination hieraus durchgefiihrt wird.”

IZ dieses Vorgangs findet weder ein Rechtsformwechsel noch eine Umwandlung
statt, sondern geht die durch § 5a dGmbHG gesetzlich beschrankte
Sonderrechtsformvariante der dGmbH identitatswahrend und steuerneutral zur

uneingeschrankten ,regularen“ dGmbH Uber.”

4.3 Fazit

Zusammenfassend zeigt sich, dass Osterreich und Deutschland unterschiedliche
Ansatze zur Kapitalstruktur von GmbHs verfolgen, wobei Deutschland mit der UG
neben der ,regularen® GmbH zumindest im Anfangsstadium eine flexiblere
Griindungsoption bietet, wahrend Osterreich durch die allgemeine Reduktion des
Mindestkapitals insgesamt gunstigere Grindungsbedingungen sowohl fur die

FlexCo als auch fiir die 6GmbH schafft.

Die Absenkung der Mindestkapitalvoraussetzungen bringt sowohl Vor- als auch
uU Nachteile mit sich. Als Vorteil gilt insb der erleichterte Marktzugang, da die
Grindung einer FlexCo mit einem geringeren Stammkapital und mit einer
Mindestbareinlage von EUR 5.000 mdglich ist, womit eine Attraktivierung des
Osterreichischen Wirtschaftsstandorts einhergehen kann.” Weiters ergeben sich

hieraus Erleichterungen bei der Kérperschaftssteuer.”®

2 Fir die Kapitalerhhung und der gleichzeitig notwendigen Satzungsanderung bedarf es eines
Gesellschafterbeschlusses mittels Dreiviertelmehrheit sowie der notariellen Beurkundung
(§ 53 Abs 1 und 2 dGmbHG). Fir den Fall, dass die Riicklage das Mindeststammkapital
deutlich Ubersteigt, wird mitunter aus der Treuepflicht der Gesellschafter ein Gebot zur
Mitwirkung argumentiert (vgl. Rieder in Fleischer/Goette, § 5a Rn. 32; ablehnend Altmeppen
in Altmeppen, GmbHG", § 5a Rn 45).

73 Riederin Fleischer/Goette, § 5a Rn. 41.

74 OLG Celle BeckRS 2017, 140459, Rn. 7; Rieder in Fleischer/Goette, § 5a Rn. 40; Servatius
in Noack/Servatius/Haas, § 5a Rn. 32.

5 [ udvik/Grabmayr, SWK 26/2023, 1015 (1016); ErIRV 2320 BIgNR 27. GP, 2.

76 Die Mindestkorperschaftssteuer, die auch im Falle eines Verlustes abzufiihren ist, betragt bei
einem Mindeststammkapital von EUR 10.000 seit 1.1.2024 sohin EUR 500; vgl

https://www.usp.qgv.at/steuern-finanzen/koerperschaftsteuer-
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https://www.usp.gv.at/steuern-finanzen/koerperschaftsteuer-ueberblick/koerperschaftsteuerpflicht.html#:~:text=Die%20Mindestk%C3%B6rperschaftsteuer%20wird%20anhand%20der,und%20ist%20viertelj%C3%A4hrlich%20zu%20entrichten

Ein geringeres Mindeststammkapital kann sich jedoch auch nachteilig auf die
Sicherheit von Glaubigern auswirken, da hiermit die Schwelle, bis zu der eine
Ausschuttung im Falle von Gewinnen erfolgen kann, sohin der in der Gesellschaft

verbleibende Haftungsfonds fiir die Glaubiger, niedriger angesetzt wird.””

Der Umstand, dass gesetzlich ein geringeres Kapital vorgeschrieben wird,
bedeutet zudem nicht, dass fur die unternehmerische Tatigkeit einer Gesellschaft
keine ausreichenden Vermogenswerte eingebracht werden mussen, um den
Geschaftsbetrieb zu starten bzw am Laufenden halten zu kénnen. Oftmals wird
auch die Aufnahme von Fremdgeldern ohne ausreichendes Vermogen (sofern
nicht ohnedies zusatzliche Sicherheiten wie Burgenhaftungen der Gesellschafter

bzw Geschaftsflihrer bestellt werden missen) nicht moglich sein.

Daruber hinaus kann ein reduziertes Mindeststammkapital auch ein hoheres
Insolvenzrisiko bewirken bzw bei finanziellen Engpassen eine Nachschusspflicht
der Gesellschafter ausldsen, um eine Zahlungsunfahigkeit bzw Uberschuldung
zu verhindern.”® Ein Aufleben der von der Judikatur’® entwickelten
Durchgriffshaftung der Gesellschafter wegen ,qualifizierter® oder ,materieller
Unterkapitalisierung® aufgrund der nunmehrigen Herabsetzung des
aufzubringenden Haftungsfonds wird jedoch abzulehnen bzw auf (theoretische)
Falle einer sittenwidrigen Schadigung gemaly § 1295 Abs 2 ABGB beschrankt

sein.8

Gegenuber der FlexCo wird bei der UG ein geringeres Mindeststammkapital von

ueberblick/koerperschaftsteuerpflicht.html#:~:text=Die %20Mindestk%C3%B6rperschaftsteue
r%20wird%20anhand%20der,und%20ist%20viertelj%C3%A4hrlich%20zu%20entrichten.
abgerufen am 06.12.2024.

7 Vgl hierzu bereits die kritische Stellungnahme vom 22.04.2013 von in Riiffler, Stellungnahme

GesRAG 2013, 2, abgerufen unter
https://www.parlament.gv.at/dokument/XXIV/SNME/12237/imfname 301219.pdf am
06.12.2024.

78 \/gl zur kritischen Stellungnahme betreffend die Reduzierung des Mindeststammkapitals in
Steiner, Zum Entwurf einer Flexiblen Kapitalgesellschaft - wirtschaftliche Parameter,
Individual- und Minderheitenrechte, Steiner, Zum Entwurf einer Flexiblen Kapitalgesellschaft -
wirtschaftliche Parameter, Individual- und Minderheitenrechte, GES 2023, 216 (217).

79 Vgl OGH 8 Ob 629/92; 8 ObA 98/00w; 6 Ob 313/03b; Koppensteiner/Riiffler, GmbH-Gesetz?
(2007) § 61 Rz 35.

80 Trenker, Glaubigerschutz und Insolvenz der FlexCo, ZIK 2024/43, 48 (49) mwN.
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EUR 1 vorgeschrieben, sodass hierin eine noch weitergehende Erleichterung
gesehen werden kann. Allerdings ist die zeitlich und betraglich unbegrenzte
Pflicht zur Einstellung einer gesetzlichen Rucklage, welche nur in den gesetzlich
vorgegeben Fallen verwendet werden darf, als Gegenpol zum ansonsten
fehlenden Haftungsfonds anzuflihren. Um diese Verpflichtung zu beenden,
besteht nur die Méglichkeit, die UG durch eine Kapitalerhéhung in eine ,regulare®
dGmbHG Uberzufuhren, wobei aufgrund der dabei notwendig werdenden
Satzungsanderungen und den einzuhaltenden Formvorschriften®! zusatzliche

Kosten entstehen.

5 Erhohung des Stammkapitals

FUr Kapitalgesellschaften bestehen verschiedene Mallnhahmen, wie insb die
ordentliche/effektive®? bzw die nominelle®® Kapitalerhbhung sowie die
ordentliche® und vereinfachte®® Kapitalherabsetzung, um Veranderungen

hinsichtlich der Hhe als auch der Struktur des Eigenkapitals herbeizufihren.

Da die Aufnahme von Fremdkapital fur Start-Ups, etwa durch Bankkredite, idR
aufgrund der fehlenden Bonitat bzw eigenem Vermdgen nicht oder nur unter
erschwerten Voraussetzungen moglich ist und oftmals auch noch kein
ausreichender eigener Umsatz generiert werden kann, sind Start-Ups
regelmaRig auf Eigenkapitalinvestitionen angewiesen.8¢ Aufgrund der
besonderen Relevanz fur Start-Ups werden im Folgenden daher die

Unterschiede der ordentlichen/effektiven Kapitalerhohung nach dsterreichischem

81 Siehe hierzu unten in Punkt 5.2.

82 Hierbei wird das Stammkapital durch neues Vermdgen erhoht; siehe hierzu §§ 52, 53
0GmbHG sowie §§ 55, 56-57a dGmbHG.

83 Hierbei wird das Stammkapital durch Gesellschaftsmittel in Form der Umbuchung von offenen
Rucklagen in Stammkapital erhoht; siehe das Osterreichische Kapitalberichtigungsgesetz
(BGBI 1967/171) sowie §§ 57c-570 dGmbHG; Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-
Rohrwig/Kinsky, FN 1814.

84 Durch diese wird ein Abbau nicht bendtigter Eigenmittel, erreicht; siehe §§ 54-58 6GmbHG
sowie § 58 dGmbHG; V6lkl in Straube/Ratka/Rauter, § 54 Rz 3.

85 Hierbei kommt es zu einer Sanierung der Gesellschaft durch Abdeckung von Bilanzverlusten;
§§ 59, 60 6GmMbHG sowie §§ 58a-58f GmbHG; Vélkl in Straube/Ratka/Rauter, § 54 Rz 3.

86 Kinsky/Kurz, Finanzierungsrunden bei der Flexiblen Kapitalgesellschaft, ecolex 2023/572,
912.
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und deutschem Recht dargestellt.?’

5.1 Grundsatze nach dem FlexKapGG

Nachdem das FlexKapG keine besonderen Vorschriften fur die Kapitalerhohung
bzw fur die Kapitalherabsetzung bei der FlexCo vorsieht, gelten fur diese die
Vorschriften der §§ 52 bis 60 6GmbHG.88

Die ordentliche/effektive Kapitalerhohung kann in Form einer Bar- und
Sacheinlage® oder auch in einer Mischform erfolgen. In der Startup-Praxis sind,
sofern im Einzelfall von Investoren keine fur den Unternehmensbetrieb
wesentliche Sachmittel zugefuhrt werden, Barkapitalerhbhungen aufgrund der
vergleichsweisen geringeren Kosten und dem Bedarf an Geldmittel idR von

hoherer Bedeutung.

Die Sacheinlage dient dem Zweck des originaren Erwerbs von Anteilen an einer
Kapitalgesellschaft, wobei die von Gesellschafterlnnen zu leistende Einlage auf
das Stammkapital nicht in barem Geld, sondern ,auf eine andere Weise“ bzw in
anderer Form geleistet wird.®® Fir die Durchfiihrung einer ganzlichen oder
teilweisen Sachkapitalerhbhung muss ein bilanz- bzw. aktivierungsfahiger
Vermogenswert bestehen.®’ Zudem ist von der Geschéftsfilhrung ein
Kapitalerh6hungsbericht zu erstellen. Erreicht der Wert einer Sacheinlage im
Zeitpunkt der Anmeldung der Gesellschaft zur Eintragung in das Firmenbuch
nicht den Betrag der dafir Ubernommenen Stammeinlage, so haftet der
Gesellschafter fiir den Differenzbetrag und hat eine Einlage in Geld zu leisten.%?
Die Einbringung einer Sacheinlage muss bei sonstiger Nichtigkeit des
Kapitalerhbhungsbeschlusses ausdricklich und in der Tagesordnung fristgeman

angekiindigt worden sein.®® Zudem sind im Gesellschaftsvertrage die Person

8 Die nominelle Kapitalerhdhung sowie die Kapitalherabsetzung sind zumindest in der
Anfangsphase von Start-Ups kaum von Bedeutung; vgl Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-
Rohrwig/Kinsky, Rz 12.19.

88  Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 12.2.

89 Siehe hierzu den Verweis in § 52 Abs 6 6GmbH auf §§ 6, 6a, 10 und 10a 6GmbHG.

9  Koppensteiner/Riiffler®, § 6 Rz 12; van Husen in Straube/Ratka/Rauter, § 6 Rz 131.

91 Koppensteiner/Riiffler, § 6 Rz 15.

92§ 10a Abs 1 6GmbHG.

9 § 1 Abs 2 FlexKapGG iVm § 52 Abs 6 6GmbHG.

14



des/r Gesellschafters/in, der Gegenstand der Ubernahme, der Geldwert, wofiir
die Vermogensgegenstande Ubernommen werden, und die besonders
eingeraumten Begunstigungen im Einzelnen genau und vollstandig

festzusetzen.%

Wie auch schon bisher bei der 6GmbH% besteht die Moglichkeit, eine
Hochstbetragskapitalernbhung  zu  beschlielen.  Hierbei  wird  eine
Kapitalerhohung beschlossen, bevor der endgultige Investorenkreis sowie die
tatsachliche Hohe der Ubernommenen Stammeinlagen feststeht und wird es der
Geschaftsfiuhrung innerhalb einer Durchfihrungsfrist von maximal sechs
Monaten ermoglicht, mit den Investoren zu verhandeln und diese zur
Kapitalerhbhung zuzulassen (,Rolling Close“).%¢ Die Kapitalerhéhung kann auch
dann in das Firmenbuch eingetragen werden, wenn das erhohte Kapital nicht zur

Ganze Ubernommen wird.%’

Die Hohe des Stammkapitals muss im Gesellschaftsvertrag bestimmt werden®,
sodass eine Kapitalerhdhung sowohl einen Beschluss in Bezug auf deren
Durchfiihrung als auch auf Abanderung des Gesellschaftsvertrags voraussetzt.®®
Flr einen wirksamen Beschluss muss eine Gesellschafterversammlung
abgehalten werden, ein Umlaufbeschluss reicht nicht aus.' Zudem muss der
Beschluss notariell beurkundet werden'™ oder kann von samtlichen
Gesellschaftern ein Notariatsakt mit einstimmiger Willenserklarung uber die

Kapitalerhohung errichtet werden. 102

Da eine Kapitalerhdhung eine Abanderung des Gesellschaftsvertrages
voraussetzt, kann diese nur mit einer Mehrheit von drei Vierteln der abgegebenen
Stimmen beschlossen werden, sofern der Gesellschafts- oder allfalliger

Syndikatsvertrag kein hdheres Mehrheitsquorum oder andere Erfordernisse, wie

94 § 6 Abs 4 6GmbHG.

5 Billek/Ettmayer/Ratka/Jost in Straube/Ratka/Rauter, § 52 Rz 27.

9%  Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 12.12.

97 Koppensteiner/Riiffler’, § 52 Rz 8.

9% § 1 Abs 2 FlexKapGG iVm § 4 6GmbHG.

99 § 1 Abs 2 FlexKapGG iVm § 52 Abs 1 6GmbHG.

100 Billek/Ettmayer/Ratka/Jost in Straube/Ratka/Rauter, § 52 Rz 14 mwN.
101§ 1 Abs 2 FlexKapGG iVm § 49 Abs 1 6GmbHG.

102 Billek/Ettmayer/Ratka/Jost in Straube/Ratka/Rauter, § 52 Rz 20.
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bspw die ausdrickliche Zustimmung bestimmter Investoren(-gruppen),

vorsieht.103

Im Zuge einer Kapitalerhdhung kénnen neue Geschaftsanteile und/oder neue
UW-Anteile'® ausgegeben werden. Bei der Ausgabe neuer Stiickanteile kommt
es nicht zu einer Anwachsung zum bisher bestehenden Geschaftsanteil, sondern
handelt es sich um einen gesonderten Stuckanteil, Uber die Gesellschafter/innen

getrennt verfligen kdnnen.%®

Sofern im Gesellschaftsvertrag oder Erhdhungsbeschluss nichts anderes
vereinbart wird, haben die bisherigen Gesellschafterinnen ein Vorrecht zur
Ubernahme der neuen  Stammeinlagen nach dem  bisherigen
Beteiligungsverhaltnis, welches binnen vier Wochen ab dem Tag der
Beschlussfassung ausgeiibt werden kann.'% Ein Ausschluss des Bezugsrechts
im Kapitalerhohungsbeschluss muss sachlich gerechtfertigt sein.’” Eine
sachliche Rechtfertigung ware etwa bei Eintritt eines strategischen Investors
denkbar, der eine Sacheinlage einbringt oder einen marktgerechten
Ubernahmepreis (sohin Nominale plus Agio/Aufgeld bzw
Gesellschafterzuschuss'®) leistet und diese Leistungen nicht auch durch

bestehende Gesellschafter eingebracht werden kdnnen.%°

Demgegeniiber haben UW-Berechtigte, sofern diese im Gesellschaftsvertrag'®

103§ 1 Abs 2 FlexKapGG iVm § 50 Abs 1 6GmbHG; Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-
Rohrwig/Kinsky, Rz 12.6; Billek/Ettmayer/Ratka/Jost in Straube/Ratka/Rauter, § 52 Rz 17.

104 Aufgrund der gesetzlichen Anordnung des § 9 Abs 1 FlexKapGG, dirfen diese (unter
Berlcksichtigung der bereits friher ausgegeben UW-Anteile) jedoch nur in einem Ausmaf
ausgegeben werden, das 25% des Stammkapitals nicht erreicht (sohin bis zu insgesamt
24,999...%); Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 12.6.

105 § 13 dritter Satz FlexKapGG; siehe hierzu im Detail unten in Punkt 7.1.

106 § 1 Abs 2 FlexKapGG iVm § 52 Abs 3 6GmbHG.

107 Notwendig ist ein im Gesellschaftsinteresse gelegenes Ziel, die Eignung zur Zielerreichung,
dass der Ausschluss das gelindeste Mittel darstellt und ein Uberwiegen der Interessen der
Gesellschaft gegenuber jenen des ausgeschlossenen Gesellschafters (VerhaltnismaRigkeit);
Billek/Ettmayer/Ratka/Jost in Straube/Ratka/Rauter, § 52 Rz 58ff.

108 Kinsky/Kurz, ecolex 2023/572, 912.

109 J. Reich-Rohrwig/Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 8.9.

110 § 9 Abs 2 letzter Satz FlexKapGG.
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oder in Bezug auf eine konkrete Kapitalerhohung im Gesellschafterbeschluss'"
nicht ausdriicklich zur Ubernahme zugelassen werden, kein Vorrecht zur
Ubernahme neuer Stammeinlagen oder neuer UW-Anteile. Weiters besteht die
Moglichkeit, das Bezugsrecht nur in Hinblick auf neu ausgegebene UW-Anteile
einzurdumen oder nur jingere UW-Berechtigte derselben Gattung''? zur

Ubernahme neuer Stammeinlagen oder UW-Anteile zuzulassen.!"3

Grundsatzlich bedarf es der Zustimmung aller betroffenen UW-Berechtigten,
sofern ein Gesellschafterbeschluss auch eine Anderung der Rechte der UW-
Beteiligten nach § 9 Abs 3 FlexKapG oder eine Umwandlung von UW-Anteilen in
Geschéftsanteile nach § 9 Abs 9 FlexKapG bewirken.''* Dies gilt jedoch nur fir
Verschlechterungen, die Uber die durch das Hinzutreten neuer
gewinnberechtigter Anteile bewirkte Verwasserung der bisher ausgegeben UW-
Anteile im Zuge einer Kapitalerhohung hinausgeht.'® Eine relevante
Verschlechterung liegt sohin nicht vor, wenn durch eine Kapitalerhdhung

gleichrangige Geschéaftsanteile und/oder UW-Anteile ausgegeben werden.''®

Eine Zustimmung ist zudem ausnahmsweise dann nicht erforderlich, sofern im
Gesellschaftsvertrag die Gleichbehandlung der UW-Beteiligten mit den
Grindungsgesellschaftern in Bezug auf die Gewinnverteilung und die Beteiligung
am Liquidationserlos vorgesehen sowie bei Einraumung der UW-Anteile ein
ausdriicklicher Anderungsvorbehalt erklart wurde, nach dem spéateren
Anteilsklassen vorrangige Rechtspositionen eingeraumt werden koénnen.'"”
Durch Erflllung dieser Voraussetzungen soll es Start-Ups ermoglicht werden,
insb die in der Praxis Uublichen Liquidationspraferenzen flr spater

hinzukommende Investoren auch ohne (bzw. mit vorweggenommener)

" Rastegar/Rastegar/Rastegar in Rastegar/Rastegar/Rastegar, FlexKapGG-ON'% § 9 Rz 81.

112 Siehe zum Prinzip der selbstbestimmten Schaffung von Anteilsklassen unten in Punkt 7.1;
auch Rastegar/Rastegar/Rastegar in Rastegar/Rastegar/Rastegar, § 9 Rz 23.

13 Rastegar/Rastegar/Rastegar in Rastegar/Rastegar/Rastegar, § 9 Rz 79.

114 § 9 Abs 5 FlexKapGG.

115 Eckert/Sternig, ecolex 2023/573, 917 (918 f).

116 J. Reich-Rohrwig/Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 8.9.

"7 ErIRV 2320 BIgNR 27. GP, 6; siehe hierzu auch unten in Punkt 9.2
Rastegar/Rastegar/Rastegar in Rastegar/Rastegar/Rastegar, § 9 Rz 177.
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Einwilligung der UW-Beteiligten zu gewahren.'"®

Fir die Ubernahme von im Zuge einer Kapitalerhdhung neu ausgegebenen
Geschaftsanteilen''® (und gegebenenfalls der gleichzeitig abzugebenden
Beitrittserklarung) besteht fir die FlexCo im Vergleich zur 6GmbHG'?°, bei der
zwingend die Errichtung eines Notariatsakts vorgeschrieben wird, eine
Formerleichterung. Diese konnen alternativ auch in der Form abgeschlossen
werden, dass ein/e Notarln oder ein/e Rechtsanwaltin, der/die dabei die
Zulassigkeit der Erklarung zu Uberprifen und die Partei Uber die Rechtsfolgen
ihrer Erklarung zu belehren hat, eine Privaturkunde'?! dariiber errichtet (im

Folgenden ,anwaltliche oder notarielle Privaturkunde*).'??

Den/die Notarln oder Rechtsanwaltin treffen bei der Errichtung bestimmte
Pflichten, etwa die Belehrung der Parteien Uber die Rechtsfolgen ihrer
rechtsgeschaftlichen Erklarungen, die Zulassigkeits- und
Wirksamkeitsvoraussetzungen der Anteilsibertragungen, Prifungspflichten in
Hinblick auf die Zulassigkeit der Ubernahmeerklarung (bzw der
Anteilsibertragung’?®) sowie Pflichten zur Priifung der Identitat der Parteien
sowie allfalliger Vertreter/innen und deren Vertretungsbefugnis.'?* Uber die
Belehrung ist in der anwaltlichen oder notariellen Privaturkunde eine
entsprechende Dokumentation mitaufzunehmen und muss diese im anwaltlichen

Urkundenarchiv bzw im Urkundenarchiv des Notariats gespeichert werden.'?®

Da fur anwaltliche oder notarielle Privaturkunden keine notarielle Beglaubigung
von Vollmachten (sowie fur auslandische Urkunden allenfalls notwendige

Uberbeglaubigungen/Apostillen) eingeholt werden missen, ergibt sich fir die

18 ErlRV 2320 BIgNR 27. GP, 7.

119 Demgegentlber genlgt fir die Ubernahme und Ubertragung von UW-Anteilen bereits die
Einhaltung der Schriftform (§ 9 Abs 6 erster Satz FlexKapGG).

120 § 52 Abs 4 6GmbHG.

121 Hierbei handelt es sich um eine neu geschaffene Formpflicht sui generis, welche auf den
bereits bestehenden Vorschriften fur (Privat-)Urkunden aufbaut (vgl § 12 Abs 4 FlexKapGG
iVm § 5a NO und § 10 Abs 4 RAO); ErIRV 2320 BIgNR 27. GP, 10.

122 § 12 Abs 2 FlexKapGG.

123 Siehe hierzu unten in Punkt 7.1.

124 Pijtkowitz/Miiller in Schneeweiss/Hule, FlexKapGG § 12 Rz 55ff.

125 § 12 Abs 4 FlexKapGG.
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Praxis eine wesentliche Zeit- sowie Kostenersparnis.’?® So ist insb eine hybride
Errichntung der Urkunde, bei der eine Partei personlich anwesend ist und
unterschreibt und eine andere digital teilnimmt und elektronisch signiert, sowie
eine Errichtung im Umlaufweg =zulassig, was gerade bei Fallen mit

Auslandsbezug Erleichterungen bringt.'?”

Vom Gesetzgeber unbehandelt blieb die Frage, ob die Bevollmachtigung zum
Erwerb eines Geschaftsanteils an einer FlexCo (sei es im Wege einer
Kapitalerhdhung durch Ubernahmeerklarung oder im Wege der Abtretung durch
einen Kauf- und Abtretungsvertrag) vollkommen formfrei errichtet werden kann
oder ob es auch hier einer bestimmten Errichtungsform bedarf. Hierzu
argumentiert Hartlieb??® (iberzeugend, dass eine Vollmacht auch weiterhin
zumindest einer bestimmten Form der Beurkundung bedarf und dass anstelle der
notariellen Beglaubigung der Unterschrift durch einen Notar auch die Errichtung
einer Privaturkunde durch einen Notar (nach § 5a NO) oder durch einen
Rechtsanwalt (§ 10 Abs 4 RAO) — jeweils in analoger Anwendung — mdglich und

notwendig ist.'?°

Sofern ein/e Notarln oder ein/e Rechtsanwaltln in einer Angelegenheit selbst
beteiligt ist, was etwa dann der Fall ist, wenn er/sie als Vollmachtgeber/in,
gesetzliche/r Vertreter/in, Treuhander/in, Kurator/in oder
Testamentsvollstrecker/in (im fremden Namen) einschreitet'°, darf er/sie nicht
Errichter/in der Urkunde sein.'3" Ausgenommen sind bloR beratende oder den
Vertrag verfassende Notarlnnen oder Rechtsanwaltinnen.'32 Der Auftrag zur

Vertragserrichtung kann dabei entweder von beiden Vertragsparteien oder auch

126 Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 12.16.

127 Pitkowitz/Miiller in Schneeweiss/Hule, FlexKapGG § 12 Rz 16.

128 Hartlieb/Hartlieb, Zur Form der Bevollmachtigung bei der FlexCo-
Geschaftsanteilstibertragung, ecolex 2024/544, 951.

129 Demgegenlber sind die Belehrungs- und Priifungspflichten aus den Bestimmungen § 5a NO
und § 10 Abs 4 RAO bei der Beurkundung einer Vollmacht zum Erwerb eines FlexCo-
Geschéftsanteils nicht (analog) anzuwenden.

130 Er|IRV 2320 BIgNR 27. GP, 11.

131 § 12 Abs 4 FlexKapGG; siehe zu drei Fallbeispielen, wann eine Selbstbeteiligung zu bejahen
und wann zu verneinen ist in Hekele/Durstberger, Erleichterungen bei Anteilsiibertragungen
durch das FlexKapGG? - Anwaltsurkunde und Interessenkonflikt, ecolex 2023/629, 1022.

182 Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 12.17.

19



nur von einer erteilt (und auch entsprechend bezahlt zu) werden, da unabhangig
davon gegenlber beiden Vertragsparteien die Belehrungspflichten nach § 12
FlexKapGG erfillt werden muissen.'®® Daneben besteht auch aus
standesrechtlicher Perspektive (fur Notarlnnen nach §§ 5, 5a NO iVm |.4 der STR
2000 und fur Rechtsanwaltinnen nach §§ 9, 10 RAO iVm §§ 10, 11 und 11a'3
der RL-BA 2015) jeweils eine Verpflichtung zum (unparteiischen) Wohlverhalten,

selbst im Falle der einseitigen Beauftragung.'®®

Eine Kapitalerhéhung muss nach Ubernahme samtlicher neu ausgegebener
Stammeinlagen mit deren Einzahlung zum Firmenbuch angemeldeten werden'3¢
und wird durch die konstitutive Eintragung im Firmenbuch wirksam.'3” Sofern
keine Hochstbetragskapitalerhbhung beschlossen wurde, muss die Summe der
ubernommenen Stammeinlagen dem Erhéhungsbetrag entsprechen, es missen
jedoch nur die in § 10 6GmbHG vorgesehenen Mindesteinlagen erbracht worden
sein (sofern im Kapitalerhdhungsbeschluss nicht auf Volleinzahlung entschieden

wurde).'38

5.2 Grundsatze nach dem dGmbHG

Auf die Kapitalerhbhung kommen grds dieselben Vorschriften wie bei der
Grundung zur Anwendung, sodass diese bei der dGmbH ebenfalls durch Bar-,

Sach- oder Mischeinlagen erfolgen kann.'3°

Fir die Durchfuhrung einer Kapitalerhbhung gegen Sacheinlage muss diese im

Kapitalerhdhungsbeschluss sowie in der Ubernahmeerklarung unter Angabe

133 Rastegar in Rastegar/Rastegar/Rastegar, FlexKapGG-ON'% § 12 Rz 162.

134 Die Pflichten von Rechtsanwalten/innen sowie ein Katalog von Verboten fiir die Tatigkeit als
Urkundenerrichter wurden durch den zuletzt mit Beschluss der Vertreterversammlung des
Osterreichischen Rechtsanwaltskammertages Nr. 1/2024 vom 26.09.2024, kundgemacht am
30.09.2024, Uber die Anderungen der Richtlinien flir die Ausiibung des Rechtsanwaltsberufes
(RL-BA 2015), neu geschaffenen § 11a RL-BA 2015 ausdrticklich festgehalten.

135 Rastegar in Rastegar/Rastegar/Rastegar, FlexKapGG-ON'® § 12 Rz 161, 162; RIS-Justiz
RIS-Justiz RS0054994; auch RIS-Justiz RS0026428.

136 § 53 Abs 1 6GmbHG.

187 § 49 Abs 2 6GmbHG.

138 Ettmayer/Grossmayer in Straube/Ratka/Rauter, § 53 Rz 2.

189 Fehrmann/Schirrmacher in Centrale fiir GmbH Dr. Otto Schmidt, GmbH-Handbuch'88, 3/2024,
Rz 690.
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ihres Gegenstands und des Nennbetrags des Geschéaftsanteils, auf den sich die
Sacheinlage bezieht, konkret angefiihrt werden.'*® Weiters muss auch die
Person des Ubernehmers, der die Sacheinlage zu leisten hat, im
Kapitalerhéhungsbeschluss festgesetzt werden.'#! Vor der Durchfiihrung einer
Kapitalerh6hung durch Sacheinlage bedarf es einer Bewertung, mit dem der
Zeitwert der Sacheinlage zum Zeitpunkt der Eintragung der Kapitalerh6hung im
Handelsregister bestimmt wird.'*> Der die Sacheinlage einbringende
Gesellschafter haftet fur den Differenzbetrag, wenn der tatsachliche Wert unter

dem angesetzten Nominalwert liegt.'43

Neben der Beschlussmoglichkeit auf Erhdhung des Stammkapitals um einen
bestimmten Fixbetrag, fur den Fall, dass feststeht, dass die neuen
Geschaftsanteile vollstandig bernommen werden'#4, kann diese auch bis zu
einem bestimmten Hochstbetrag beschlossen werden.™ Um eine Umgehung
der besonderen Anforderungen des § 55a dGmbHG'#® zu vermeiden, darf die
Zeichnungsfrist nicht mehr als sechs Monate betragen und sollte auch ein
allfalliger Ausgabepreis (Agio/Aufgeld) im Gesellschafterbeschluss bestimmt

werden. 47

Der Erhéhungsbetrag muss mindestens EUR 1 betragen und auf volle Euro
lauten.’#® Sofern im Beschluss keine abweichende Regelung getroffen wurde,
wird das Kapital (anstelle der Erh6hung bestehender Geschéaftsanteile) nur durch

die Ausgabe neuer Geschéaftsanteile erhoht.'*® Grundsatzlich ist die Aufstockung

140 § 56 Abs 1 erster Satz dGmbHG; vgl Fehrmann/Schirrmacher in Centrale fiir GmbH Dr. Otto
Schmidt, Rz 736, wonach trotz fehlendem Verweis auf § 5 Abs 4 dGmbHG die Erstellung eines
Sachkapitalerhéhungsberichts zu empfehlen ist, um das Gericht bei der Prifung des Werts
der Einlage zu unterstiitzen und Verzégerungen bei der Eintragung zu vermeiden.

141 Servatius in Noack/Servatius/Haas, § 56 Rn 10.

142 | jeder in Fleischer/Goette, § 56 Rn 62.

143 § 56 Abs 2 iVm § 9 Abs 1 erster Satz dGmbHG.

144 Allenfalls misste der Erhéhungsbetrag mittels Anderungsbeschluss an das tatséchlich
gezeichnete Kapital angepasst werden; vgl. Lieder in Fleischer/Goette, § 55 Rn 49, 50.

145 | jeder in Fleischer/Goette, § 55 Rn 51.

146 Genehmigtes Kapital, siehe unten in Punkt 6.2.

147 | ieder in Fleischer/Goette, § 55 Rn 52.

148 § 55 Abs 4 iVm § 5 Abs 2 erster Satz dGmbHG.

149 Bayer in Lutter/Hommelhoff, § 55 Rn 16.
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eines bestehenden Geschaftsanteils bei einer Kapitalerhohung'® unzulassig.
Die Vorschrift des § 55 Abs 3 dGmbHG, wonach stets nur ein neuer
Geschaftsanteil ausgegeben werden kann/muss, ist jedoch insofern teleologisch
zu reduzieren, wenn auf den Rechtsvorganger des bestehenden
Geschaftsanteils entweder tatsachlich (weil es sich bereits um ein/e Grinder/in
handelt) oder aus rechtlichen Grinden (zB aufgrund einer
Gesamtrechtsnachfolge) im Fall der Kaduzierung'' eines nicht vollstandig
eingezahlten Geschaftsanteils nicht zurlickgegriffen werden kann.'®? Weiters ist
die Aufstockung eines bestehenden Geschaftsanteils auch dann zulassig, wenn
dieser vollstandig einbezahlt wurde, keine Nachschusspflicht besteht oder eine

Haftung aufgrund des Ablaufs der Fiinfjahresfrist'®® ausgeschlossen ist.'%

Der Betrag des Stammkapitals muss im Gesellschaftsvertrag angefihrt
werden.’® Eine fir die Kapitalerhhung notwendige Satzungsanderung kann,
sofern der Gesellschaftsvertrag nicht noch andere erschwerende Erfordernisse
vorsieht, nur durch Gesellschafterbeschluss mit Dreiviertelmehrheit erfolgen.'%6

Der Gesellschafterbeschluss muss notariell beurkundet werden. 157

Fir die Ubernahme neuer bzw fiir die Aufstockung bestehender Geschéftsanteile
ist zwischen dem/r Ubernehmer/in und der Gesellschaft ein Ubernahmevertrag
abzuschlieRen, welcher durch eine notariell aufzunehmende oder zu

beglaubigende Ubernahmserklarung sowie einer formlosen (ausdriicklichen oder

150 Demgegeniiber koénnen Gesellschafter/innen bei Errichtung der Gesellschaft mehrere
Geschaftsanteile Gbernehmen (§ 5 Abs 2 zweiter Satz dGmbHG); siehe unten in Punkt 7.2.

51 Im Fall verzogerter Einzahlung kann an den sdumigen Gesellschafter eine erneute
Aufforderung zur Zahlung binnen einer zu bestimmenden Nachfrist unter Androhung seines
Ausschlusses mit dem Geschaftsanteil erlassen werden; siehe § 21 dGmbHG.

152 | jeder in Fleischer/Goette, § 55 Rn 57f.

153 Die Haftung des Rechtsvorgangers ist auf die innerhalb der Frist von fiinf Jahren auf die
Einlageverpflichtung eingeforderten Leistungen beschrankt; siehe § 22 Abs 3 GmbHG.

154 | jeder in Fleischer/Goette, § 55 Rn 59.

155 § 3 Abs 1 Z 3 dGmbHG.

156 § 53 Abs 1 und 2 dGmbHG.

157 § 53 Abs 3 dGmbH.
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konkludenten'%®) Annahmeerklarung der Gesellschaft zustande kommt.'>°

Zusatzlich zum Beschluss auf Erh6hung des Stammkapitals bedarf es nur dann
eines Beschlusses (ber die Zulassung zur Ubernahme der neuen
Geschaftsanteile, wenn das (ungeschriebene'®?) gesetzliche Bezugsrecht von
bestehenden Gesellschaftern/innen (teilweise) ausgeschlossen oder Dritte als
neu hinzutretende Gesellschafter zugelassen werden sollen.'®! Sohin kann im
Falle einer beteiligungsproportionalen Kapitalerhbhung auf eine ausdrtickliche

Zulassung der bestehenden Gesellschafter verzichtet werden.62

Ein Beschluss Uber den Ausschluss des Bezugsrechts bestehender
Gesellschafter/innen muss (in Analogie zu § 186 Abs 3 erster Satz dAktG) im
Kapitalerhhungsbeschluss enthalten sein, bedarf sohin der notariellen
Beurkundung und einer Dreiviertelmehrheit der abgegebenen Stimmen.'®3
Weiters muss ein sachlicher Grund vorliegen und muss der Ausschluss zur
Erreichung des angestrebten Zwecks geeignet, erforderlich sowie

verhaltnismafig sein.'64

Demgegenlber genugt fur die Wirksamkeit des Zulassungsbeschlusses, in dem
in bestimmter oder bestimmbarer Weise festgelegt wird, mit wem die
Geschaftsflhrung namens der Gesellschaft berechtigt ist einen

Ubernahmevertrag zu schlieBen, eine einfache Stimmenmehrheit.6°

Die beschlossene Erhdohung des Stammkapitals ist zur Eintragung in das
Handelsregister anzumelden, nachdem das erhdhte Kapital durch Ubernahme

von Geschéftsanteilen gedeckt ist.'®® Die Anmeldung der Kapitalerhéhung gegen

58 Eine  konkludente Annahme wéare etwa die gemeinsame Beurkundung der
Ubernahmeerklarung mit dem Kapitalerhdhungs- und Zulassungsbeschluss; Lieder in
Fleischer/Goette, § 55 Rn 181 mwN.

159 § 55 Abs 1 dGmbHG; Lieder in Fleischer/Goette, § 55 Rn 151.

160 Nach Uiberwiegender Auffassung handelt es sich um eine planwidrige Regelungsliicke, welche
durch analoge Anwendung des § 186 Abs 1 dAktG zu schlieRen ist; siehe zum Meinungsstand
Lieder in Fleischer/Goette, § 55 Rn 101-103; Bayer in Lutter/Hommelhoff, § 55 Rn 19.

161 | jeder in Fleischer/Goette, § 55 Rn 104.

162 | jeder in Fleischer/Goette, § 55 Rn 105; Bayer in Lutter/Hommelhoff, § 55 Rn 29.

163 | jeder in Fleischer/Goette, § 55 Rn 121; Bayer in Lutter/Hommelhoff, § 55 Rn 23.

164 | jeder in Fleischer/Goette, § 55 Rn 125.

165 Bayer in Lutter/Hommelhoff, § 55 Rn 29.

166 § 57 Abs 1 dGmbHG.
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Bareinlagen beim Handelsregister darf erst vorgenommen werden, wenn
mindestens ein Viertel jeder Bareinlage zur freien Verfigung der Gesellschaft

eingezahlt worden ist."®”

Eine Ausnahme besteht bei der UG, da hier ein gesetzliches
Volleinzahlungsgebot und ein Verbot von Sacheinlagen besteht.'®® Dieses Gebot
bzw Verbot kommt nur dann nicht zur Anwendung, wenn die UG ihr Stammkapital
auf EUR 25.000 (oder hdher) erhéht und damit zur ,regularen GmbH

Ubergeht.'6°

5.3 Fazit

Die Vorschriften betreffend die Durchfuhrung von ordentlichen/effektiven
Kapitalerhhungen bei der FlexCo bzw dGmbH folgen hinsichtlich der
verschiedenen Formen, der Verfahrensvorschriften sowie den Formvorschriften
zum Grofteil denselben Prinzipien: So sind (mit Ausnahme bei der UG) sowohl
Bar- als auch Sach- und Mischeinlagen erlaubt. Weiters erlauben sowohl das
dGmbHG und das FlexKapG (mit Verweis auf das 6GmbHG) eine
Hochstbetragskapitalerndhung, wobei jeweils von einem maximal zulassigen

Zeichnungszeitraum von 6 Monaten ausgegangen wird.

Eine gesetzliche Volleinzahlungspflicht sowie ein Verbot von Sacheinlagen
bestehen nur bei der UG bzw bei der Ubernahme von UW-Anteilen. Da
Kapitalerhbhungen gerade bei jungen Unternehmen oft zum Zweck der
Aufnahme von bendétigten Geldmitteln erfolgen, durfte eine Teileinzahlung von im
Zuge von Finanzierungsrunden neu tUbernommenen Stammeinlagen (und dem
hierauf gleichzeitig zu leistenden Agio/Aufgeld) in der Praxis ohnehin von eher

geringerer Bedeutung sein.'’®

167 § 56a iVm § 7 Abs 2 erster Satz dGmbHG.

168 § 5a Abs 2 dGmbHG.

189 Fehrmann/Schirrmacher in Centrale flir GmbH Dr. Otto Schmidt, Rz 738.

70 Anders gelagert sind jene Falle, in denen von den Investoren/innen anstelle eines
Agios/Aufgelds, welches bereits vor Eintragung im Firmenbuch an die Gesellschaft geleistet
werden muss, die Zahlung von weiteren Gesellschafterzuschiissen zu einem spateren
Zeitpunkt in Etappen bzw abhangig von der Erreichung bestimmter Meilensteine vereinbart
wird. Hier wird die Stammeinlage des neu ausgegebenen Geschaftsanteils idR dennoch zur
Ganze einbezahilt.
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FiUr die Kapitalerhdhung (und der gleichzeitig notwendigen Satzungsanderung)
bedarf es jeweils eines notariell zu beurkundenden Beschlusses der
Gesellschafterversammlung. Flur das Zustandekommen des Beschlusses ist bei
beiden Gesellschaftsformen zumindest eine Dreiviertel-Stimmenmehrheit

notwendig.

Sofern im Gesellschaftsvertrag bzw fur die konkrete Kapitalerhohung im
Gesellschafterbeschluss nichts anderes geregelt bzw beschlossen wurde, haben
bestehende Gesellschafter in beiden Fallen ein Vorrecht zur Ubernahme neuer
Stammeinlagen. Fur den Fall des Ausschlusses des Bezugsrechts bedarf es
jeweils einer sachlichen Rechtfertigung. Besonderheiten bestehen nur bei der
FlexCo in Hinsicht auf UW-Berechtigte, denen nur dann ein Ubernahmerecht fir
neu ausgegebene Geschéaftsanteile oder UW-Anteile zukommt, wenn ihnen

dieses ausdrucklich eingeraumt wird.

In beiden Fallen wird die Anmeldung zum Firmenbuch bzw Handelsregister
gesetzlich vorgeschrieben und hat die Eintragung der Kapitalerhohung

konstitutive Wirkung.

Im Vergleich zur 5GmbH besteht nun auch bei der FlexCo die Moglichkeit, dass
bei einer Kapitalerhohung, anstelle der Aufstockung bestehender
Geschaftsanteile neue Stickanteile geschaffen werden kdénnen sowie dass
mehrere Stlickanteile gleicher oder verschiedener Gattung gehalten und Uber
diese getrennt verfligt werden kann.'”! Dies war bei der dGmbH aufgrund der
ausdrucklichen Anordnung des § 55 Abs 3 dGmbHG bereits bisher der Fall und
stellt bei dieser die Aufstockung eines bestehenden Geschaftsanteils einen

Ausnahmefall dar.

Ein  (wesentlicher) Unterschied besteht in den unterschiedlichen
Formvorschriften bei der Ubernahme eines neu ausgegebenen Geschéaftsanteils.
Bei der dGmbH muss von dem Ubernehmer eine notariell aufzunehmende oder
zu beglaubigende Ubernahmserklarung errichtet werden. Bei der FlexCo kann
die Ubernahmeerklarung in Notariatsaktform errichtet werden.'”2 Bei der dGmbH

bestent — wie auch bei der FlexCo und 6GmbH'"? — fir die fur das

171 Siehe hierzu naher unten in Punkt 7.1.
172 § 1 Abs 2 FlexKapGG iVm § 52 Abs 4 6GmbHG.
173 Billek/Ettmayer/Ratka/Jost in Straube/Ratka/Rauter, § 52 Rz 99.
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Zustandekommen des Ubernahmevertrages notwendige Annahmeerklarung der
Gesellschaft keine besonderen Formvorschriften und kann diese auch schlissig
erklart werden, sodass fur deren Erstellung/Errichtung keine gesonderten

(Notar-)Kosten anfallen.

Fur die FlexCo'™* wurde mit der anwaltlichen bzw notariellen Privaturkunde eine
Alternative fiir die Errichtung von Erklarungen Uber die Ubernahme von neu
ausgegebenen Geschaftsanteilen eingefiihrt, mit der eine gesteigerte Flexibilitat
(insb  keine (Uber-)Beglaubigung von Vollmachten notwendig) sowie
Kostenersparnis einhergeht. Fur die Durchfuhrung von ordentlichen/effektiven
Kapitalerhhungen sind zwar weiterhin notarielle Leistungen, etwa fur die
Beurkundung des Gesellschafterbeschlusses'® und des abgeéanderten
Gesellschaftsvertrages (bzw Errichtung der Neufassung des
Gesellschaftsvertrages als Notariatsakt) sowie fur die notarielle Beglaubigung
des Firmenbuchantrages notwendig. Die neue Regelung des § 12 FlexKapG
bringt jedoch insb dann einen Vorteil, dass nicht nochmals ein Notar
hinzugezogen werden muss, wenn, wie im Fall einer HoOchstbetrags-
kapitalerhdhung, beim genehmigten Kapital oder bei der bedingten

Kapitalerhdhung, nicht alle Urkunden gleichzeitig unterfertigt werden.’”®

6 Bedingtes, genehmigtes und genehmigtes bedingtes Kapital

Die Durchfliihrung von Eigenkapitalinvestments bringt sowohl bei der FlexCo als
auch bei der dGmbH zeitliche, formale und organisatorische Hiirden mit sich.'””
Da der Gesetzgeber erkannt hat, dass insb bei Start-Ups oft eine schnelle und
individueller gestaltbarere Aufnahme von neuem Kapital erforderlich ist, gibt es
(nach deutschem Recht nur zum Teil) Bestimmungen zum bedingten Kapital, zum
genehmigten Kapital sowie zum genehmigten bedingten Kapital, welche im

Folgenden dargestellt und verglichen werden.

174 Fiir die §GmbHG besteht fiir Ubernahmeerklarungen nach § 52 Abs 4 3GmbHG weiterhin die
Pflicht, diese in Form eines Notariatsaktes zu errichten.

175 Eine  (Uber-)Beglaubigung von  Stimmrechtsvollmachten ist jedoch selbst bei
satzungsandernden Beschliissen nicht vorgeschrieben, diese missen nach § 39 Abs 3
0GmbHG nur schriftlich erteilt worden sein; vgl Enzinger in Straube/Ratka/Rauter, § 39 Rz 64.

176 Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 12.18.

77 Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 13.1.
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6.1  Grundsatze nach dem FlexKapGG

Mit dem FlexKapG wurden das genehmigte Kapital, das bedingte Kapital sowie
das genehmigte bedingte Kapital als zusatzliche Kapitalmalinahmen geschaffen,
welche bisher nur bei der 6AktG bestanden haben und auch weiterhin der

6GmbH nicht zur Verfligung stehen.'”8
6.1.1 Genehmigtes Kapital

Gesellschafter/innen einer FlexCo haben, anstelle eines Beschlusses uber die
unmittelbare Durchfiuhrung einer Kapitalerhdhung, die Maoglichkeit die
Geschaftsflhrung zu ermachtigen, das Stammkapital ohne weiteren
Gesellschafterbeschluss durch Ausgabe neuer Geschéaftsanteile gegen Einlagen
um einen bestimmten Nennbetrag zu erhohen.'”® Hierdurch soll durch die
bessere Handhabung von Mitarbeiterbeteiligungen sowie dem sukzessiv
modglichen Beitritt von Investoren/innen durch das Tranchieren von
Kapitalerh6hungen eine schnellere und flexiblere Aufnahme von neuem Kapital

ermoglicht werden. 8

Die Ermachtigung kann entweder bereits im Grindungsgesellschaftsvertrag
(wobei das genehmigte Kapital noch nicht zum gesetzlichen Mindestkapital von
EUR 10.000 hinzuzuzahlen ist) oder durch eine spater von den Gesellschaftern
zu beschlieRende Anderung des Gesellschaftsvertrages fUr einen maximalen
Zeitraum von funf Jahren ab Eintragung im Firmenbuch eingerdaumt werden. '
Bei der zweiten Variante sind die Vorschriften Uber die Anderung des

Gesellschaftsvertrages einzuhalten.'®?

Durch den Ermachtigungsbeschluss kann die Geschaftsfihrung eine
Kapitalerhohung durch die Ausgabe von Geschéaftsanteilen und/oder UW-

Anteilen durchfiihren.'® Bei der Ausgabe von Geschaftsanteilen darf der

78 Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 13.2.

179 § 21 FlexKapGG.

180 Er|[RV 2320 BIgNR 27. GP, 13; Hule in Schneeweiss/Hule, § 21 Rz 1.

181 Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 13.4.

182 Es ist somit eine Dreiviertelmehrheit der abgegebenen Stimmen sowie eine notarielle
Beurkundung des Gesellschafterbeschlusses sowie der abgeanderten Satzung notwendig
(§ 1 Abs 2 FlexKapG iVm § 50 6GmbHG); siehe bereits oben in Punkt 5.1.

183 Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 13.5.
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Nennbetrag die Halfte des Stammkapitals, welches zum Zeitpunkt der Eintragung
des genehmigten Kapitals im Firmenbuch besteht, nicht Uberschreiten.8
Weiters durfen die Stammeinlagen von UW-Anteilen insgesamt weniger als 25%

des um das genehmigte Kapital erhdhte Stammkapitals betragen.'8®

Neben den zwingenden Angaben zum Hochstnennbetrag des genehmigten
Kapitals und der Lange des Auslbungszeitraums' kann der
Ermachtigungsbeschluss auch noch weitere Vorgaben vorsehen, zB zum
Ausgabepreis (Agio oder Gesellschafterzuschuss), zur Ausgabe neuer
Anteilsklassen und deren Ausgestaltung bzw die Beschrankung zur Ausgabe von
nur bestimmten Anteilsklassen, oder eine Verpflichtung, eine Kapitalerhdhung
nur zu bestimmten Zwecken (zB zur Einrichtung einer Mitarbeiterbeteiligung oder
zum Erwerb von Unternehmensbeteiligungen) bzw nur bei Erreichen bestimmter

Bedingungen (zB wirtschaftlicher Meilensteine) durchzufiihren.8”

Die Ausgabe neuer Anteile gegen Sacheinlagen ist jedenfalls nur mdéglich, wenn
dies der Ermachtigungsbeschluss ausdriicklich (zumindest wahlweise'®?)
vorsieht'® und hierauf in der Tagesordnung ausdriicklich hingewiesen wurde'%.
Eine Ausnahme besteht, sofern alle Gesellschafter anwesend oder vertreten sind
und ihren Verzicht auf die Einhaltung der Einberufungs- und
Ankindigungsvorschriften abgeben’®'. Sofern die Gesellschafter keine

konkreten Vorgaben zur Person des Einbringers, zum konkreten Gegenstand der

184§ 21 Abs 1 zweiter Satz FlexKapGG; OGH 26.2.1998, 6 Ob 200/97y; Winner in
Doralt/Nowotny/Kalss, AktG I § 169 Rz 19. Wurden mehrere genehmigte Kapitalien
zugelassen, missen alle zusammenzurechnenden Nennbetrdge des genehmigten Kapitals
(nicht jedoch auch von daneben bestehenden, noch nicht ausgelibten bedingten Kapitalien)
die Halfte des bestehenden Stammkapitals nicht Uberschreiten; siehe Hule in
Schneeweiss/Hule, § 21 Rz 38 mwN.

185 § 9 Abs 1 FlexKapGG.

186 Dieser kann nach Ablauf durch erneute Anderung des Gesellschaftsvertrags auf wiederum
funf Jahre verlangert werden; Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 13.7.

187 Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Flexible Kapitalgesellschaft, Rz 13.6.

188 Winner in Doralt/Nowotny/Kalss, § 172 Rz 10; Napokoj in Rastegar/Rastegar/Rastegar, § 21
Rz 26

189 § 21 Abs 3 FlexKapGG.

190 § 21 Abs 5 FlexKapGG iVm § 52 Abs 6 zweiter Halbsatz 6GmbHG.

191 Hule in Schneeweiss/Hule, § 21 Rz 23.
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Sacheinlage bzw zu dessen Bewertung erteilen, hat die Geschéaftsfuhrung in

ihrem Ausiibungsbeschluss eine entsprechende Festlegung vorzunehmen.'9?

Nachdem jeder Gesellschafter berechtigt ist, sich im Umfang seiner bisherigen
Beteiligung an der Kapitalerhdhung zu beteiligen, muss ein Ausschluss des
Bezugsrechts auch beim genehmigten Kapital entweder im Gesellschaftsvertrag
oder in einem spateren Ermachtigungsbeschluss ausdrucklich angeordnet
werden.'®3 Dieser kann entweder direkt (sog. Direktausschluss) erklart werden
oder es wird der Geschaftsfuhrung die Ermachtigung erteilt, selbst tber den
Ausschluss bei der Durchfiihrung der Kapitalerhhung zu entscheiden.'®* Die
Ubertragung der Entscheidungskompetenz muss ausdriicklich in der
Anklindigung der Tagesordnung der Generalversammlung hingewiesen
werden'® und muss diese auch ausdricklich in den Ermachtigungsbeschluss
mitaufgenommen werden.'®® Im Erméachtigungsbeschluss miissen zumindest die
abstrakten Grunde fur den Bezugsrechtsausschluss aufgenommen werden. Die
Interessensabwagung und Prifung, ob der Bezugsrechtsausschluss flr die
Erreichung der Gesellschaftsinteressen  geeignet, erforderlich  und
verhaltnismalig ist und ob die Treuepflicht und Gleichbehandlung aller

Gesellschafter erfiillt wird, obliegt dann der Geschaftsfihrung.'®”

Im Rahmen ihres Ausubungsbeschlusses entscheidet die Geschaftsfihrung —
sofern keine konkreten Vorgaben im Erméachtigungsbeschluss enthalten sind'%
— nach pflichtgemaRem Ermessen insb Uber den Erhdhungsbetrag, den
Ausgabepreis, die auszugebenden Anteilsklassen, Uber einen allfalligen
Bezugsrechtsausschluss und die Zulassung der Ubernehmer, iber die Falligkeit
der Einlagepflicht und den Zeitpunkt der Gewinnberechtigung, wobei es ihr

freisteht, das genehmigte Kapital auch in Tranchen zu verwenden. %9

192 Hule in Schneeweiss/Hule, § 21 Rz 43.

193 Siehe § 21 Abs 5 FlexKapGG iVm § 52 Abs 3 6GmbHG.

194 Kinsky/Kurz, ecolex 2023/572, 912 (914); Napokoj in Rastegar/Rastegar/Rastegar, § 21
Rz 21.

195 § 21 Abs 1 vierter Satz FlexKapGG.

196 Hule in Schneeweiss/Hule, § 21 Rz 44.

197 Hule in Schneeweiss/Hule, § 21 Rz 81f.

198 § 21 Abs 4 FlexKapGG.

199 Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 13.11.
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Ist ein Aufsichtsrat vorhanden, muss dieser dem AuslUbungsbeschluss der
Geschaftsfihrung samt den Bedingungen Uber die Anteilsausgabe und einem
allfalligen Ausschluss des Bezugsrechts zustimmen.??© Weiters kann die
Durchfuhrung auch von einer ad hoc einzuholenden Zustimmung der
Gesellschafter bzw eines allfallig eingerichteten Beirats abhangig gemacht
werden bzw steht es den Gesellschaftern frei, in Auslibung ihres Weisungsrechts
ggu der Geschéaftsfuhrung eine Kapitalerhohung anzuordnen oder zu

verhindern.201

Uber die Ausniitzung des genehmigten Kapitals sowie Uber einen allfalligen
Bezugsrechtsausschluss mussen die Gesellschafter zumindest 14 Tage vor
Durchfiihrung der Kapitalerhohung informiert werden.?% |st die Zustimmung des
Aufsichtsrats erforderlich, geniigt die unverziigliche Ubersendung beider
Beschlisse nach Zustimmung des Aufsichtsrats in jener Form, die der

Gesellschaftsvertrag fiir die Kommunikation mit Gesellschafterinnen vorsieht.2%3

Die Durchfuhrung erfolgt wie bei der ordentlichen/effektiven Kapitalerhéhung,
sodass die neu ausgegebenen Anteile durch  Abgabe  von
Ubernahmeerklarungen2®* gezeichnet werden kénnen.

Im Anschluss an die Ubernahme und Einzahlung der Stammeinlagen2%® muss die

Kapitalerhbhung von der Geschaftsflhrung beim Firmenbuch angemeldet

werden.?% |n diesem Zusammenhang ist die Geschaftsflinrung (sofern im

200 § 21 Abs 4 erster Satz FlexKapGG; Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz
13.12.

201 § 21 Abs 4 letzter Satz FlexKapGG. Ein entsprechender Beschluss muss unter denselben
Formerfordernissen wie der Ermachtigungsbeschluss (Dreivierteilmehrheit) gefasst werden;
Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 13.13.

202 Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 13.14.

203 § 21 Abs 4 FlexKapGG.

204 Neue hinzutretende Gesellschafter haben zudem eine Beitrittserklarung abzugeben. Fir die
Erklarungen gilt wiederum die erleichterte Form der notariellen oder anwaltlichen
Privaturkunde nach § 12 Abs 2 FlexKapGG; Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-
Rohrwig/Kinsky, Rz 13.15.

205 GemaR § 52 Abs 6 iVm § 10 Abs 1 S 1 GmbHG ist nur die Einzahlung mindestens einem
Viertel des Betrages jeder neu ibernommenen Stammeinlage vor der Anmeldung notwendig;
siehe ErlRV 2320 BIgNR 27. GP, 14; Hule in Schneeweiss/Hule, § 21 Rz 100.

206 § 1 Abs 2 FlexKapGG iVm § 53 Abs 1 GmbHG.
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Gesellschaftsvertrag nichts anderes geregelt ist) als Annexkompetenz auch zur
Anpassung des im Gesellschaftsvertrag angefuhrten Stammkapitals berechtigt,
ohne dass es eines weiteren Ermachtigungsbeschlusses der Gesellschafter
bedarf.27

6.1.2 Bedingte Kapitalerhohung

Die Durchfuhrung von Erhéhungen des Stammkapitals einer FlexCo (sei es
durch Ausgabe neuer Geschafts- oder UW-Anteile?®®) kann im
Grundungsgesellschaftsvertrag oder in einem spateren
Gesellschafterbeschluss?® unter die Bedingung des Eintritts bzw Vorliegens
eines bestimmten, gesetzlich vorgegebenen Zwecks gestellt werden.?'® Es sind
darin der Rahmen und die Bedingungen der Kapitalerhdhung festzusetzen und
wird diese bei Bedingungseintritt unmittelbar wirksam, ohne dass es einer
weiteren Beschlussfassung der Gesellschafter oder Geschaftsfiihrung bedarf.?'
Diese neue Form soll die Beschaffung von neuem Kapital fir bestimmte Zwecke
flexibler und in rechtstechnischer Sicherheit erleichtert werden sowie den

Bezugsberechtigten eine groRere Sicherheit liefern.?12

Eine bedingte Kapitalerhdhung ist nur in den in § 19 Abs 2 FlexKapGG taxativ
aufgezahlten Fallen zuldssig, wobei die genaue Zwecke (bei sonstiger
Nichtigkeit) auch ausdriicklich mitangefiihrt werden miissen.?'3 Die Durchfiihrung
ist nur moglich, als von einem unentziehbaren Umtausch- oder Bezugsrecht
Gebrauch gemacht wird, das die Gesellschaft auf die neuen Geschafts- und/oder
UW-Anteile einraumt bzw eingeraumt hat, wobei folgende Zwecke als zulassig

anerkannt sind: (1) Zur Gewahrung von Umtausch oder Bezugsrechten an

207 Napokoj in Rastegar/Rastegar/Rastegar, § 21 Rz 45.

208 Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 13.19.

209 F{ir diesen ist wiederum eine Dreiviertelmehrheit der abgegebenen Stimmen notwendig,
sofern der Gesellschaftsvertrag nicht noch weitere Erfordernisse vorsieht (siehe bereits in
Punkt 5.1) sowie eine notarielle Beurkundung, und muss die bedingte Kapitalerhéhung in der
Tagesordnung ausdrticklich und fristgerecht angekindigt werden; Regal in Schneeweiss/Hule,
§ 19 Rz 16.

210 § 21 Abs 1 FlexKapGG.

211 Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, , Rz 13.14.

212 Winner in Doralt/Nowotny/Kalss, § 159 Rz 1; Regal in in Schneeweiss/Hule, § 19 Rz 2.

213 Regal in Schneeweiss/Hule, § 19 Rz 3.

31



Glaubiger/innen von Finanzierungsinstrumenten mit entsprechenden Rechten?'4,
(2) zur Vorbereitung des Zusammenschlusses mehrerer Unternehmen und (3)
zur Einraumung von Anteilsoptionen an Arbeitnehmer/innen, leitende Angestellte
sowie Mitglieder der GeschaftsfUhrung und des Aufsichtsrats der Gesellschaft

oder eines mit ihr verbundenen Unternehmens.?1®

Anders als beim genehmigten Kapital gibt es beim bedingten Kapital kein
generelles Bezugsrecht der bestehenden Gesellschafter, vielmehr wird durch die
gesetzlich vorgeschriebenen Zwecke die sachliche Rechtfertigung fur den
Ausschluss indiziert wird, sodass es auch nicht notwendig ist, diesen im

Beschluss Uber die bedingte Kapitalerhohung ausdriicklich mitaufzunehmen.2'6

Neben dem Zweck der bedingten Kapitalerhdhung mussen im Beschluss der
Kreis der Bezugsberechtigten, der Kapitalerhéhungsbetrag als Hochstbetrag?'’
sowie der Ausgabebetrag oder die Grundlagen flir dessen Berechnung

angegeben werden.?"®

Der Beschluss uber die bedingte Kapitalerhdhung ist zur Eintragung in das
Firmenbuch anzumelden?'® und kommt es — anders als bisher nach dem
0GmbHG - aufgrund des Bedurfnisses nach gesonderter Publizitat des
Beschlusses, mit dem Bezugsrechte an Begulnstigte unentziehbar eingeraumt
werden, zu einer Trennung der Anmeldung des Beschlusses und Eintragung der

(spater eintretenden) Durchfiihrung der Kapitalerhéhung.?2°

Die neuen Geschafts- und/oder UW-Anteile durfen nicht vor Eintragung des
Beschlusses uber die bedingte Kapitalerhohung ausgegeben werden und

entstehen auch erst dann die Anspriuche der Bezugsberechtigten. Vorher

214 Siehe § 22 FlexKapGG sowie unten Punkt 8.1. Die Inhaber der Finanzierungsinstrumente,
welche von der Gesellschaft auf vertraglicher Basis ausgegeben werden, erwerben durch die
Einraumung von Umtausch- oder Bezugsrechten lediglich ein Recht auf eine zukiinftige
Gesellschafterstellung; Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 13.27.

215 \/gl § 19 Abs 1 und 2 FlexKapGG.

218 Gall/Messner-Kreuzbauer in Rastegar/Rastegar/Rastegar, § 19 Rz 2, 14.

217 Winner in Doralt/Nowotny/Kalss, AktG II° § 160 Rz 9; Regal in in Schneeweiss/Hule, § 19
Rz 26.

218 § 21 Abs 3 FlexKapGG.

219 § 21 Abs 6 FlexKapGG.

220 ErIRV 2320 BIgNR 27. GP, 13; Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky,
Rz 13.23.
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ausgegebene Geschaftsanteile sind nichtig und sind die Geschaftsfuhrer/innen
fur allfallige Schaden aus der verfriihten Ausgabe den Ubernehmer/innen als
Gesamtschuldner/innen verantwortlich.22' Zudem kann der Beschluss Uber die
bedingte Kapitalerhdhung zum Schutz der Bezugsrechtsinhaber/innen und des

zu erfullenden Bezugsanspruchs nicht riickgéngig gemacht werden.?22

Das Bezugsrecht kann durch die Abgabe einer Ubernahmeerklarung in Form
eines Notariatsakts oder einer notariellen bzw anwaltlichen Privaturkunde??®
ausgelibt werden.?2* Zudem ist es zur Erleichterung der sukzessiven Ubernahme
von Anteilen durch Arbeitnehmer/innen, leitende Angestellte und Mitglieder der
Geschaftsfuhrung und des Aufsichtsrats der Gesellschaft moglich, bereits in der
ersten Ubernahmeerklarung die Ubernahme weiterer Anteile zu erklaren, die

sodann ohne Notariatsakt bzw Privaturkunde Glbernommen werden kdnnen.22°

Die Ubernahme der neuen Anteile wird — unabhangig von der Eintragung der
Kapitalerhdhung in das Firmenbuch — mit Abschluss des Ubernahmevertrages
wirksam, fur den die volle Leistung des Gegenwerts der ausgegeben Anteile
Voraussetzung ist.??® Fir die Gesellschaft besteht jedoch im Falle einer allfalligen
Differenz zwischen dem Ausgabebetrag des Finanzierungsinstruments und
jenem der Anteile (neben der Zuzahlung durch die Berechtigten) iSd 166 Abs 2
OAKktG die Mdglichkeit, durch die Deckung aus dem Bilanzgewinn oder einer freier
Rucklage die Finanzierungsinstrumente zu subventionieren bzw sicherzustellen,

dass die vereinbarte Ausgabepreise eingehalten werden kénnen.2?7

Da die effektive Erhéhung des Stammkapitals zum Zeitpunkt der
Beschlussfassung Uber die bedingte Kapitalerh6hung noch nicht feststeht, kann
die Anderung des Gesellschaftsvertrages und die entsprechende Eintragung im

Firmenbuch erst nach Durchfiihrung der bedingten Kapitalerhdhung erfolgen.228

221 § 21 Abs 7 FlexKapGG.

222 § 19 Abs 5 FlexKapGG; Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 13.25.

223 § 12 Abs 2 FlexKapGG; siehe bereits oben in Punkt 5.1.

224 § 20 Abs 1 erster Satz FlexKapGG.

225 § 20 Abs 1 dritter Satz FlexKapGG; ErlIRV 2320 BIgNR 27. GP, 13.

226 § 20 Abs 2 erster und zweiter Satz FlexKapGG; ErlRV 2320 BIgNR 27. GP, 13.

227 § 20 Abs 2 dritter Satz FlexKapGG; Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky,
Rz 13.37.

228 Regal in in Schneeweiss/Hule, § 19 Rz 28.
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Es ist auch nicht fiir jeden Einzelfall eine Anderung des Gesellschaftsvertrages
oder eine Firmenbuchanmeldung fiir die Wirksamkeit erforderlich.??° Vielmehr
hat die (lediglich deklarativ wirkende) Anmeldung der Ausgabe der neuen Anteile
einschlieBlich ihrer Verteilung auf die (Neu-)Gesellschafter/innen und die dadurch
bewirkte Erhdhung des Stammkapitals jahrlich im Nachhinein innerhalb eines
Monats nach Ablauf des Geschéftsjahres zur Eintragung in das Firmenbuch zu
erfolgen.23° Dieser sind die Ubernahmeerklarungen beizuschlieRen und hat die
Geschaftsfuhrung eine Erklarung abzugeben, dass die Geschaftsanteile nur in
ErfUllung des im Beschluss Uber die bedingte Kapitalerhbhung festgestellten
Zwecks und nicht vor der vollen Leistung des Gegenwerts ausgegeben worden

sind, der sich aus dem Beschluss ergibt.?3!
6.1.3 Genehmigte bedingte Kapitalerhohung

Als (eingeschrankte) Sonderform des bedingten Kapitals kann die
Geschaftsfiihrung durch Gesellschafterbeschluss?3? dazu erméchtigt werden,
ausschlieBlich fur den Zweck der Einraumung von Anteilsoptionen an
Arbeitnehmer/innen, leitende Angestellte und Mitglieder der Geschaftsfuhrung
(nach dem Gesetzeswortlaut nicht jedoch auch an Aufsichtsratsmitglieder), nach
pflichtgemaRen Ermessen selbst bedingtes Kapital zu schaffen.?33 Diese kann
damit ein Anteilsprogramm (auch wenn ihre Mitglieder selbst Begunstigte sind)
schaffen, eine bedingte Kapitalerhhung (auch in Tranchen) vornehmen und zum

Firmenbuch anmelden.?3*
Im Gegensatz zum bedingten Kapital, bei dem eine Ausfuhrungspflicht fur die

Geschaftsfiihrung besteht, obliegt es beim genehmigten bedingten Kapital allein

der Geschaftsfihrung zu entscheiden, ob und in welchen Umfang dieses

229 Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 13.39.

230 Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 13.40.

231 § 20 Abs 3 FlexKapGG.

232 Siehe zu den Beschlusserfordernissen bereits oben in FN 209. Die Ermachtigung kann fir
maximal funf Jahre erteilt werden, siehe hierzu bereits oben in Punkt 6.1.1.

233 § 19 Abs 2 letzer Absatz FlexKapGG; Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky,
Rz 13.41.

234 Glas in Napokoj/Foglar-Deinhardstein/Pelinka, AktG § 159 Rz 25; Regal in in
Schneeweiss/Hule, § 19 Rz 66 mwN.
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geschaffen wird.?3®> Damit muss die Geschaftsfiihrung, anders als bei der
(gewohnlichen) bedingten Kapitalerhéhung, fur die Zusage neuer Optionen Uber
das bestehende bedingte Kapital hinaus keine neue Generalversammlung

einberufen bzw andernfalls die Optionen ungesichert ausgeben.?36

Zudem besteht gegenltber dem genehmigten Kapital der Vorteil, dass die neuen
Geschaftsanteile bereits mit deren Ausgabe entstehen??’, wohingegen beim
bedingten Kapital das Entstehen der Anteilsrechte die Eintragung der

Durchfiihrung der Kapitalerhdhung im Firmenbuch voraussetzt.238

Die Geschaftsfuhrung hat vor der Beschlussfassung Uber die Austbung der
Ermachtigung zur Schaffung des genehmigten bedingten Kapitals die
Zustimmung des Aufsichtsrats einzuholen, sofern dieser eingerichtet ist.23°
Zudem hat die GeschaftsfUhrung den Gesellschafter/innen spatestens zwei
Wochen vor Zustandekommen des Aufsichtsratsbeschlusses bzw vor der
Entscheidung der Geschaftsfiihrung einen schriftlichen Bericht zu erstatten.240
Auf Grundlage des Berichts steht es den Gesellschafter/innen durch Ausubung
ihres Weisungsrechts dann frei, die Schaffung von bedingtem Kapital durch die

Geschaftsflihrung zu beeinflussen bzw zu unterbinden.?*!

Nach Fassung des Ausnutzungsbeschlusses durch die Geschaftsfuhrung ist

dieser beim Firmenbuch anzumelden.?42

235 Nagele/Lux in Artmann/Karollus, § 159 Rz 20; Regal in in Schneeweiss/Hule, § 19 Rz 62 mwN.

236 Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 13.42.

237 Siehe § 20 Abs 2 FlexKapGG.

238 Nagele/Lux in Artmann/Karollus, § 159 Rz 20; Regal in in Schneeweiss/Hule, § 19 Rz 62 mwN.

239 § 19 Abs 2 letzter Absatz FlexKapGG.

240 Nach § 19 Abs 2 Z 3 FlexKapGG muss dieser jedenfalls folgende Punkte enthalten: die der
Gestaltung der Anteilsoptionen zugrunde liegenden Grundsatze und Leistungsanreize; Anzahl
und Aufteilung der einzurdumenden und Dbereits eingerdumten Optionen auf
Arbeitnehmerinnen, leitende Angestellte und auf die einzelnen Organmitglieder unter Angabe
der jeweils beziehbaren Anzahl an Anteilen; die wesentlichen Bedingungen der
Anteilsoptionsvertrage, insbesondere Austbungspreis oder die Grundlagen oder die Formel
seiner Berechnung; Laufzeit sowie zeitliche Ausiibungsfenster, Ubertragbarkeit der Optionen
und allfallige Behaltefrist fir bezogene Anteile.

241 Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 13.44.

242.§ 19 Abs 6 FlexKapGG.
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6.2 Grundsatze nach dem dGmbHG
6.2.1 Genehmigtes Kapital

Mit dem MoMiG (2008) wurde mit dem neu geschaffenen § 55a dGmbHG bei der
dGmbH das genehmigte Kapital und damit eine aus dem deutschen Aktienrecht
bewahrte Mdglichkeit?*? zur Kapitalbeschaffung implementiert. Diese bringt im
Vergleich zur ,klassischen“ Kapitalerhdhung den Vorteil mit sich, dass ohne
Einberufung einer Gesellschafterversammlung die Aufnahme von zusatzlichem
Eigenkapital sichergestellt und damit eine Zeit- und (Notar-)Kostenersparnis
erreicht werden kann, da vor der Durchfuhrung einer Kapitalerhbhung keine
(weitere) Anderung des Gesellschaftsvertrages, sondern lediglich eine

Anmeldung zum Handelsregister erfolgen muss.?44

Das Stammkapital wird nicht bereits durch die Ermachtigung, sondern erst durch
deren spatere Ausnutzung durch die Geschaftsfuhrung sowie die anschlieRende
Eintragung der Kapitalerhéhung in das Handelsregister erhéht.?*> Dabei wird die
Geschaftsfihrung durch eine Verschiebung der gesellschaftsrechtlichen
Zustandigkeit?*® zur Vornahme einer ordentlichen/effektiven Kapitalerhéhung?*’
ohne weitere Mitwirkung der Gesellschafterversammlung berechtigt, wobei diese
allerdings weiterhin Weisungen, etwa zu den Erhéhungsmodalitaten (Erhéhungs-
und Ausgabebetrag) sowie zur vorUbergehenden Nichtausfihrung oder

konkreten Unterlassung einer geplanten Kapitalerhohung, erteilen kann.?4®

Die Ermachtigung zur Durchfiihrung einer Kapitalerhdhung in Form des
genehmigten Kapitals ist grundsatzlich auch bei der UG rechtlich zulassig,
wenngleich diese in der Praxis aufgrund des Volleinzahlungsgebots und des
Sacheinlageverbots, solange das Mindeststammkapital der dGmbH nicht erreicht

ist?4°, weniger Attraktivitat aufweist.2%°

243 Servatius in Noack/Servatius/Haas, § 55a Rn 1.

244 | jeder in Fleischer/Goette, § 55a Rn 1.

245 | jeder in Fleischer/Goette, § 55a Rn 12.

248 | jeder in Fleischer/Goette, § 55a Rn 2.

247 Siehe hierzu bereits oben in Punkt 5.2. Die Durchfiihrung einer nominellen Kapitalerhhung
aus Gesellschaftsmitteln ware nicht zulassig; Lieder in Fleischer/Goette, § 55a Rn 11.

248 Servatius in Noack/Servatius/Haas, § 55a Rn 3.

249 Siehe hierzu bereits oben in Punkt 4.2.

250 Servatius in Noack/Servatius/Haas, § 55a Rn 1.
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Der Geschaftsflihrung®®! kann im Griindungsgesellschaftsvertrag?%? oder durch
eine spatere Satzungsanderung?® fiir hochstens fiinf Jahre nach der jeweiligen
Eintragung im Handelsregister dazu ermachtigt werden, das Stammkapital bis zu
einem bestimmten Nennbetrag, welcher die Halfte des Stammkapitals, das zur
Zeit der Wirksamkeit der Ermachtigung?®* vorhanden ist, nicht Gbersteigen darf,
durch Ausgabe neuer Geschaftsanteile gegen Einlagen zu erhdhen. Zulassig ist
die Festlegung eines Hochstbetrages, bis zu dem das Stammkapital erhoht
werden kann, sowie (alternativ oder kumulativ) eines maximal zulassigen

Erhéhungsbetrages.?%®

Selbst fur den Fall, dass die gesetzliche Maximalfrist zur Anwendung kommen
soll, muss diese ausdrucklich im Ermachtigungsbeschluss durch Angabe eines
bestimmten Ablaufdatums oder eines eindeutig bestimmbaren Zeitraums
mitaufgenommen werden.?>® Eine Fristverlangerung ist durch einen weiteren
Gesellschafterbeschluss und der neuerlichen Anderung der Satzung unter

Einhaltung der jeweiligen Formvorschriften moglich.2%7

Der Ermachtigungsbeschluss ist von der Geschaftsfuhrung beim Handelsregister
in vertretungsberechtigter Anzahl anzumelden und wird das genehmigte Kapital

mit der Eintragung wirksam.258

Neben den zwingenden Angaben zum Nennbetrag, aus denen dieser eindeutig
bestimmbar sein muss?®, sowie der Frist, innerhalb derer die Erhdhung zulassig
sein soll, kann die Ermachtigung auch andere Vorgaben und Beschrankungen

vorsehen, wie zB die Festlegung der Anzahl und Nennbetrdge der neuen

251 Alternativ kann die Ermachtigung zur Ausnutzung von genehmigtem Kapital (nicht jedoch auch
die Schaffung durch Satzungsanderung) auch einem (unternehmensleitenden) Beirat
Ubertragen werden; Lieder in Fleischer/Goette, § 55a Rn 13 mwN.

252 § 55a Abs 1 dGmbHG.

253 § 55a Asb 2 dGmbHG. Hierbei sind die allgemeinen Vorschriften (iber die Anderung der
Gesellschaftssatzung (Dreiviertelmehrheit und notarielle Beurkundung) einzuhalten; siehe
§ 53 dGmbHG sowie oben in Punkt 5.2.

254 Servatius in Noack/Servatius/Haas, § 55a Rn 5 mwN.

255 Servatius in Noack/Servatius/Haas, § 55a Rn 5.

256 | jeder in Fleischer/Goette, § 55a Rn 26; aA Servatius in Noack/Servatius/Haas, § 55a Rn 4.

257 Siehe hierzu oben in Punkt 5.2; Lieder in Fleischer/Goette, § 55a Rn 27.

258 | jeder in Fleischer/Goette, § 55a Rn 19, 21.

259 | jeder in Fleischer/Goette, § 55a Rn 23.
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Geschaftsanteile sowie des Mindestbetrages der Kapitalerhéhung, Vorgaben zur
Berechnung des Ausgabebetrages, die Bindung der Durchfihrung der
Kapitalerhohung an einen bestimmten Zweck oder konkret zu erreichende
Meilensteine, sowie die Weisung, nur eine bestimmte Art einer (neu zu
schaffenden oder bereits bestehenden) Anteilsgattung auszugeben. 260 Des
Weiteren kann die Ausnutzung des genehmigten Kapitals auch von einer
gesondert zu erteilenden Zustimmung der Gesellschafterversammlung oder

eines allfallig eingerichteten Aufsichtsrates abhangig gemacht werden. 2¢'

Eine Kapitalerhohung gegen Sacheinlage ist nur zulassig, wenn dies
ausdrlcklich in der Ermachtigung vorgesehen ist.?%? Es ist grds ausreichend,
wenn schlicht die Zulassigkeit von Sacheinlagen festgehalten wird, es kénnen
aber auch Konkretisierung hinsichtlich des Einlagegegenstandes und anderer
Einlagemodalitaten, wie bspw die Beschrankung auf bestimmte Vermoégenswerte
oder auf das Verhaltnis zwischen Bar- und Sacheinlage sowie Vorgaben zum
Nennbetrag der gegen Sacheinlagen auszugebenden Sacheinlagen
mitaufgenommen  werden.?®>  Im  Ausnutzungsbeschluss hat  die
GeschaftsfUhrung nach pflichtgemalken Ermessen sowie unter Beachtung der
Vorgaben im Ermachtigungsbeschluss den Gegenstand der Sacheinlage, die
Ubernehmer, die Anzahl und den Nennbetrag der auszugebenden

Geschaftsanteile festzusetzen.264

Den bestehenden Gesellschaftern kommt, wie bei der regularen
Kapitalerhohung?%®, bei der Ausnutzung des genehmigten Kapitals ein
gesetzliches Bezugsrecht, sohin ein Recht auf eine verhaltniswahrende

Ubernahme der neu ausgegebenen Geschéftsanteile zu.266

Beim genehmigten Kapital bestehen zwei Moglichkeiten, das Bezugsrecht der
Gesellschafter auszuschliefen: Dieser kann entweder bereits von den

Gesellschaftern im Grundungsgesellschaftsvertrag bzw im Ermachtigungs-

260 | jeder in Fleischer/Goette, § 55a Rn 28.

261 [ jeder in Fleischer/Goette, § 55a Rn 28, 41, 42ff.
262 § 55a Abs 3 dGmbHG.

263 | jeder in Fleischer/Goette, § 55a Rn 63, 65.

264 | jeder in Fleischer/Goette, § 55a Rn 66.

265 Siehe hierzu oben in Punkt 5.2.

266 | jeder in Fleischer/Goette, § 55a Rn 71.
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beschluss mitaufgenommen werden, oder kann die GeschaftsflUhrung bei der
Ausnutzung des genehmigten Kapitals dazu ermachtigt werden, das
Bezugsrecht der  Gesellschafter nach  allfaligen  Vorgaben  im
Ermachtigungsbeschluss ganz oder teilweise zu beschlieRen.?” Der
Bezugsrechtsausschluss oder die Ermachtigung der Geschaftsfliihrung diesen
selbst zu beschliefien muss jeweils ausdricklich im Beschluss enthalten sein, um
Wirksamkeit zu erlangen.?®8 Fiir das wirksame Zustandekommen bedarf es einer
Dreiviertelmehrheit der abgegeben Stimmen sowie der notariellen

Beurkundung.?%°

Der im Gesellschaftsvertrag oder Ermachtigungsbeschluss konkret
beschlossene Bezugsrechtsausschluss muss in der Tagesordnung angekundigt
werden und ist von der Geschéaftsfuhrung eine schriftiche Begrindung
vorzulegen, in der das Vorliegen der materiellen Voraussetzungen fur die
Zulassigkeit des Bezugsrechtsausschlusses ausgefiihrt werden.?’? Dieser ist in
materieller Hinsicht nur dann zulassig, wenn er im Interesse der Gesellschaft

sachlich gerechtfertigt ist.?”!

Wird die Geschaftsfihrung ermachtigt, selbst nach pflichtgemalkem Ermessen
uber einen Bezugsrechtsausschluss zu entscheiden, handelt es sich hierbei um
eine Geschaftsfuhrungsmallnahme und bedarf es keiner Zustimmung eines
allenfalls eingerichteten Aufsichtsrats.?’? Allerdings ist die Geschaftsfiihrung vor
Ausnutzung des genehmigten Kapitals dazu verpflichtet, den Gesellschaftern
einen Vorabbericht Uber die malgeblichen Aspekte des beabsichtigten
Bezugsrechtsausschlusses zu informieren.?”> Nur fiir den Fall, dass das
Bezugsrecht ganzlich oder teilweise ausgeschlossen wird, hat die
Geschaftsfuhrung gesondert auch Uber die Zulassung zur Kapitalerh6hung einen

Beschluss zu fassen.2™

267 | jeder in Fleischer/Goette, § 55a Rn 72, 79 mwN.

268 | jeder in Fleischer/Goette, § 55a Rn 79.

269 | jeder in Fleischer/Goette, § 55a Rn 74.

210 | jeder in Fleischer/Goette, § 55a Rn 75f, 80.

211 Siehe bereits oben in Punkt 5.2; Lieder in Fleischer/Goette, § 55a Rn 77.
212 | jeder in Fleischer/Goette, § 55a Rn 81.

213 | jeder in Fleischer/Goette, § 55a Rn 83 mwN.

274 Servatius in Noack/Servatius/Haas, § 55a Rn 19.
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Uber die Ausnutzung des genehmigten Kapitals, den konkreten Umfang und den
Zeitpunkt einer Kapitalerhbhung sowie ob und in welcher HOhe neue
Geschaftsanteile ausgegeben werden entscheidet die Geschaftsfuhrung
innerhalb der Vorgaben in der ihr erteilten Ermachtigung nach pflichtgemalem
Ermessen sowie unter Einhaltung der gesellschaftsrechtlichen Treuepflicht und
des Gleichbehandlungsgrundsatzes.?’> Sie entscheidet sohin insb (ber den
Erhdhungsbetrag, Uber die Anzahl und den Nennbetrag der neu ausgegebenen
Geschaftsanteile, daruber, ob das gesamte genehmigte Kapital oder nur eine
Tranche ausgenutzt wird, Uber die Zulassung einer Sacheinlage, Uber einen

Bezugsrechtsausschluss sowie Uber die Zulassung der Ubernehmer.276

Sofern keine anderen Vorgaben in der Ermachtigung gemacht wurden, ist die
Geschaftsfihrung nicht dazu verpflichtet, die Gesellschafter vor der Ausnutzung
des genehmigten Kapitals zu informieren, sofern es sich hierbei nicht um eine
grundlegende Malnahme oder Entscheidung nach § 49 Abs 2 dGmbHG
handelt.?’” Zudem setzt die Ausnutzung des genehmigten Kapitals auch nicht die
Einholung der Zustimmung eines Aufsichtsrats, sei es flr den Fall, dass dieser
zwingend oder freiwillig eingerichtet worden ist, oder die vorherige
Berichterstattung an diesen voraus, sofern in der Satzung oder im

Ermachtigungsbeschluss nicht ausdriicklich etwas anderes geregelt wurde.?”®

Die Durchfuhrung der Kapitalerhohung folgt den allgemeinen Prinzipien der
ordentlichen/effektiven  Kapitalerhéhung.?”® Vor der Eintragung der
Kapitalerhohung zum Handelsregister mussen die gesetzlich vorgeschriebenen
Mindestleistungen (bei Bareinlagen muss zumindest ein Viertel des Nennbetrags
einbezahlt werden, Sacheinlagen missen vollstandig geleistet werden?)

erbracht worden sein.281

FUr die Anpassung der Satzung an das geanderte Stammkapital ist zwar

anerkannt, dass es im Sinne der durch das genehmigte Kapital zu erzielenden

275 | jeder in Fleischer/Goette, § 55a Rn 35, 45.

278 | jeder in Fleischer/Goette, § 55a Rn 46.

277 | jeder in Fleischer/Goette, § 55a Rn 39 mwN, 40.
218 | jeder in Fleischer/Goette, § 55a Rn 42.

279 Sieben oben in Punkt 5.2.

280 Siehe §§ 56a iVm 7 Abs 2 und Abs 3 dGmbHG.

281 Servatius in Noack/Servatius/Haas, § 55a Rn 20.
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Effizienz keines weiteren Gesellschafterbeschlusses samt notarieller
Beurkundung bedarf und eine Ubertragung der Anpassungszustandigkeit auf die
Geschéftsfihrung zulassig ist.282 Strittig ist jedoch, ob sich die Ubertragung der
Satzungsabanderungskompetenz bereits als Annexkompetenz aus der
Ermachtigung zur Erhéhung des Stammkapitals abgeleitet werden kann.283
Jedenfalls zuldssig und ratsam flir die Praxis bis zur hoéchstrichterlichen Klarung,
ob die Anderungskompetenz bereits implizit mit der Ermachtig tibertragen wird,
ist es, diese im Gesellschaftsvertrag bzw Ermachtigungsbeschluss ausdrucklich
an die GeschaftsfUhrung der Gesellschaft im Falle der Ausnutzung des

genehmigten Kapitals zu Gibertragen.?84

6.2.2 Bedingte Kapitalerhohung und genehmigte bedingte
Kapitalerhohung

Das dGmbHG kennt keine den neuen Bestimmungen des FlexKapGG
entsprechenden Regelungen zur bedingten Kapitalerhohung bzw zur

genehmigten bedingten Kapitalerhohung.28°

Im Gegensatz zum dAktG286, nach dem neue Geschéftsanteile automatisch mit
Ausubung eines Options- bzw Wandlungsrechts entstehen, sieht das dGmbHG
weder zur bedingten Kapitalerhohung noch zur genehmigten bedingten
Kapitalerh6hung eine vergleichbare gesetzliche Grundlagen vor, sodass diese
Art der Kapitalerhdhung in der Praxis ,synthetisch®, dh auf schuldrechtlicher
Basis nachgebildet werden missen.?” Dies in der Form eines dreipersonalen
Vertrages zwischen der Darlehensnehmerin (der zu finanzierenden
Gesellschaft), dem Darlehensgeber  sowie  samtlichen (Ubrigen)
Gesellschaftern/innen der Gesellschaft, in dem vereinbart wird, dass der
Darlehensgeber berechtigt ist zu verlangen, dass eine Barkapitalerhdhung mit
Ubernahme eines neu auszugebenden Geschéftsanteils zu dessen Nennwert (im

Fall der Optionsanleihe) oder eine Sachkapitalerhdohung gegen Einbringung des

282 | jeder in Fleischer/Goette, § 55a Rn 50, 51; Servatius in Noack/Servatius/Haas, § 55a Rn 21.

283 Gegen diese Ansicht siehe Lieder in Fleischer/Goette, § 55a Rn 53.

284 | jeder in Fleischer/Goette, § 55a Rn 54; Servatius in Noack/Servatius/Haas, § 55a Rn 21.

285 ErlRV 2320 BIgNR 27. GP, 12.

286 §§ 192, 193 dAKIG.

287 Fleischer/Pendl, GmbHR 2024, 174 (186), Rz 49; Hofert/Arends, Mezzanine-Finanzierung der
GmbH, GmbHR 2005, 1381 (1383).
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Anspruchs auf Ruckzahlung des Darlehens (im Fall der Wandelanleihe)
durchgefuhrt wird, oder alternativ, dass (ein oder mehrere Teile) von
Geschaftsanteilen von den bestehenden Gesellschaftern an den Darlehensgeber
abzutreten sind (wobei hier diesfalls bei Vertragsabschluss die Formvorschriften

fur die Ubertragung von GeschéaftsanteilenZ®® einzuhalten sind).28°

6.3 Fazit

Sowohl die FlexCo als auch die dGmbH bieten spezielle Mechanismen, um
diesen eine schnellere und flexiblere Kapitalbeschaffung zu ermdoglichen und

damit den Bediurfnissen von Unternehmen, insb Start-Ups, gerecht werden.

Die Vorschriften zum genehmigten Kapital sind bereits nach dem Wortlaut des
§ 21 FlexKapGG und § 55a dGmbHG nahezu ident. Zudem decken sich iW die
Zulassigkeitsvoraussetzungen und Vorgaben zur Ausnutzung des genehmigten
Kapitals durch die Geschaftsfuhrung (insb in Hinblick auf den maximal zulassigen
Hochstbetrag bis zur Halfte des bestehenden Stammkapitals, Zeichnungsfrist
von funf Jahren, Weisungen und Beschrankungen durch die Gesellschafter,

Voraussetzungen fir den Bezugsrechtsausschluss).

Eine erwahnenswerte Sonderbestimmung bei der FlexCo ist die Verpflichtung der
Geschaftsfihrung, zu ihrem Ausitbungsbeschluss vorab die Zustimmung von
einem allenfalls eingerichteten Aufsichtsrat einzuholen. Eine vergleichbare Pflicht
besteht bei der dGmbH nicht, sodass diesbezuglich eine gewissere Erleichterung
bei der Ausnitzung des genehmigten Kapitals besteht. Dies insb in Hinblick auf
die Verpflichtung bei der FlexCo bereits dann einen Aufsichtsrat zu bestellen,
wenn die Gesellschaft zumindest eine mittelgrole Kapitalgesellschaft im Sinn

des § 221 Abs 2 und 4 6sterreichisches Unternehmensgesetzbuch ist.?%

Das genehmigte Kapital umfasst bei der FlexCo zudem die Ausgabe von UW-
Anteilen. Demgegenuber fehlt eine vergleichbare Anteilsklasse bei der dGmbH
und somit auch die Mdglichkeit, diese bei der Ausnutzung des genehmigten

Kapitals auszugeben.

288 Sjehe unten in Punkt 7.2
289 Seibt in Scholz, Kommentar zum GmbH-Gesetz'?"3 § 14 Rz 151 mwN.
290 § 6 FlexKapGG; siehe kritisch zur ,friiher einsetzenden Aufsichtsratspflicht bei der FlexCo in

A. Reich-Rohrwig in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 9.1.
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Daruber hinaus fehlen im dGmbHG im Gegensatz zum dAktG Regelungen zum
bedingten Kapital, sodass dieses nur durch ein dreipersonales Vertragsverhaltnis
zwischen Gesellschaft, Darlehensgeber und Ubrigen Gesellschaftern
nachgebildet werden kann. Demgegenuber bietet die FlexCo mit den neuen
Regelungen zur bedingten sowie genehmigten bedingten Kapitalerhohung einen
erweiterten Handlungsspielraum flir Unternehmen, welcher sich insb bei der
Investorensuche und deren Absicherung positiv auswirken kann. Da bei der
bedingten Kapitalerhdhung jedoch bereits im Gesellschaftsvertrag oder
Gesellschafterbeschluss die genauen Bedingungen flr die Ausgabe sowie die fur
die Berechnung der neu auszugebenden Anteile heranzuziehende (Mindest-
)Bewertung der Gesellschaft festzulegen und entsprechend im Firmenbuch zu
veroffentlichen sind, wird in der Praxis womdglich nur selten auf diese

Madglichkeiten zurickgegriffen werden.

Beide  Gesellschaftsformen sehen verschiedene Mechanismen  zur
Kapitalerh6hung vor. Allerdings besteht bei der FlexCo aufgrund der grélieren
Bandbreite an MalRnahmen fir die Kapitalbeschaffung eine héhere Flexibilitat,
die insbesondere fur Start-Ups von Vorteil sein kann. Die dGmbH hingegen setzt
auf bewahrte Mechanismen, die durch ihre langjahrige Effizienz und
Rechtssicherheit GUberzeugen. Beide Gesellschaftsformen bieten somit Vor- und

Nachteile, die je nach Unternehmensbedurfnissen abzuwagen sind.

7 Geschiftsanteil

Geschaftsanteile an einer FlexCo und dGmbH spiegeln die Beteiligung der
Gesellschafter/innen und die damit verbundenen Rechte und Pflichten wider. Im
Folgenden werden die wesentlichen Charakteristika und die Voraussetzungen flr
deren Erwerb nach dem FlexKapGG und dGmbHG dargestelit.

7.1  Grundsatze nach dem FlexKapGG
7.1.1 Definition und Charakteristika

Geschaftsanteile an einer FlexCo unterliegen — mit gewissen Ausnahmen —
demselben Regime wie bei der 6GmbH. Ein Geschaftsanteil stellt die Gesamtheit

der Rechte und Pflichten eines/r Gesellschafters/in aus dem
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Gesellschaftsverhéltnis dar?®’ und vermittelt Mitbestimmungs-, Kontroll-,
Individual- und Minderheitsrechte sowie bestimmte mitgliedschaftliche Pflichten

(insb zur Leistung der Gbernommenen Einlage)?®2.

Wie bei der 6GmbH gilt zwischen dem Vermdgen einer FlexCo und eines/r
Gesellschafters/in das strenge Trennungsprinzip: Weder hat die Gesellschaft
(sofern es Uber die vertraglich zugesagt Einlagepflicht hinausgeht) Zugriff auf das
Vermdgen des/r Gesellschafters/in, noch kann ein/e Gesellschafter/in bzw

dessen/deren Glaubiger auf das Vermogen der Gesellschaft Exekution fihren.2%3

Demgegenuber wird mit dem Begriff ,Stammeinlage” jener Betrag dargestellt, mit
dem sich ein/e Gesellschafter/in an dem Stammkapital einer Gesellschaft
beteiligt.?®* Zwischen dem Geschaftsanteil als Summe der Anteilsrechte eines/r
Gesellschafters/in und der Stammeinlage ist daher streng zu unterscheiden und
bestimmt sich der Wert eines Geschaftsanteils auch nicht nach der Summe der
Stammeinlage, sondern nach dem bei einer Ubertragung bzw einem Verkauf im

Wege der Zwangsvollstreckung erzielbaren Preis.?%

Die Hohe eines Geschaftsanteils sowie das Ausmall der damit verbundenen
Rechte (insb Stimm- und Minderheitenrechte) bestimmt sich, sofern im
Gesellschaftsvertrag nichts anderes geregelt wird, nach der Hohe der
Ubernommenen Stammeinlage.?®® Demgegeniber richtet sich die Hohe des
Gewinnanspruchs sowie des Anspruchs auf Liquidationserlds mangels
besonderer Bestimmungen im Gesellschaftsvertrag nach dem Verhaltnis der

eingezahlten Stammeinlagen.?®”
7.1.2 Erwerb und Mindest(einzahlungs)hohe

Geschaftsanteile kbnnen entweder originar im Zuge der Gesellschaftsgrindung

bzw einer Kapitalerhbhung oder derivativ durch Rechtsgeschaft (insb

291 Rauter in Straube/Ratka/Rauter, § 75 Rz 13 mwN.

292 J, Reich-Rohrwig in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 7.1.

293 J, Reich-Rohrwig in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 7.2.

294 Rauter in Straube/Ratka/Rauter, § 75 Rz 20 mwN.

295 RIS-Justiz RS0059883.

2% § 1 Abs 2 FlexKapGG iVm § 75 0GmbHG; J. Reich-Rohrwig in Reich-Rohrwig/Reich-
Rohrwig/Kinsky, Rz 7.4.

297 § 82 Abs 2 und § 91 Abs 3 6GmbHG; § 9 Abs 3 FlexKapGG.
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Kauf/Abtretung, Tausch, Schenkung, Einbringung als Sacheinlage, Vererbung,

ect) erworben werden.?%

Die Stammeinlagen einzelner Gesellschafter/innen muss abweichend von § 6
Abs 1, § 54 Abs 3 und § 58 6GmbHG mindestens EUR 1 betragen und dirfen
nicht unter diesen Betrag herabgesetzt werden.?%® Der Betrag der Stammeinlage

kann fur die einzelnen Gesellschafter verschieden bestimmt werden.30

Auf jede bar zu leistende Stammeinlage muss abweichend von § 10 Abs 1 erster
Satz 60GmbHG mindestens ein Viertel, jedenfalls aber ein Betrag von EUR 1
eingezahlt sein; soweit auf eine Stammeinlage weniger als EUR 1 bar zu leisten
ist, muss die Bareinlage voll eingezahlt sein.?! Zudem ist bei der Ubernahme

von UW-Anteilen die Stammeinlage sofort in voller Hohe zu leisten.302

Da das FlexKapGG keine Sonderbestimmungen zum Mindestbetrag der in bar
zu leistenden Einlagen vorsieht, gelangen die allgemeinen Bestimmungen des
§ 10 Abs 1 zweiter Satz 6GmbHG zur Anwendung, sodass mindestens
EUR 5.000 eingezahlt werden miissen.3%3 Bei Griindungen mit dem gesetzlichen
Mindeststammkapital iHv EUR 10.000 wird die Viertelregelung daher durch eine

Halfteregelung ersetzt.304
7.1.3 Sacheinlage

Die Stammeinlage kann auch durch Einbringung eines
Vermdgensgegenstandes, welcher einen positiven wirtschaftlichen Wert haben
muss, erbracht werden, wobei maximal der Verkehrswert auf die ibernommene
Stammeinlage angerechnet werden darf und diese vor Anmeldung der
Gesellschaftsgrindung bzw Kapitalerhbhung zum Firmenbuch an die

Gesellschaft geleistet werden muss.3%%

2% J. Reich-Rohrwig in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 7.5.

299 § 3 FlexKapGG.

300 § 1 Abs 2 FlexKapGG iVm § 6 Abs 2 6GmbHG.

301 § 5 FlexKapGG.

302 § 9 Abs 2 zweiter Satz FlexKapGG.

303 P Schérghofer in Rastegar/Rastegar/Rastegar, § 5 Rz 4.

304 P Schérghofer in Rastegar/Rastegar/Rastegar, § 5 Rz 6; van Husen in Straube/Ratka/Rauter,
§ 10 Rz 94.

305 J. Reich-Rohrwig in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 3.21.
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Sacheinlagen sind — mit Ausnahme bei UW-Anteilen3%¢ — jedenfalls zulassig,
wenn mindestens die Halfte des Stammkapitals durch Bareinlagen aufgebracht
wird bzw keine Privilegierung fur die FortfUhrung in anderen Rechtsformen
bestehender Unternehmen vorliegt.2%” Bei Uberschreiten des Halftebetrages bzw
fehlender privilegierter Unternehmensfortflihrung muss eine Grindungsprufung

nach aktienrechtlichen Vorschriften vorgenommen werden.3%8

Soll die Vergutung fur Vermodgensgegenstande, die von der Gesellschaft
ubernommen werden, auf die Stammeinlage angerechnet werden, so sind die
Person des/r Gesellschafters/in, der Gegenstand der Ubernahme, sowie der
Geldwert, wofur die Vermogensgegenstande Ubernommen werden, im Einzelnen

genau und vollstandig festzusetzen.30°

Der/die einbringende Gesellschafter/in haftet dafur, wenn der Wert der
Sacheinlage im Zeitpunkt der Anmeldung der FlexCo zur Eintragung im
Firmenbuch den Betrag der ibernommenen Stammeinlage nicht erreicht und hat
in Hohe des Fehlbetrags eine Einlage in Geld zu leisten.3'° Daneben besteht eine
personliche Haftung der Geschaftsfiihrung3'!, sowie eine Ausfallshaftung der
ubrigen Gesellschafter3'? (nicht aber der UW-Berechtigten®'3) fiir den Fehlbetrag
der Uberbewerteten Sacheinlage. Der Anspruch der Gesellschaft verjahrt in funf

Jahren seit der Eintragung der Gesellschaft in das Firmenbuch.3'4
7.1.4 Gattungen

Bei der FlexCo wurde vom bei der 6GmbH geltenden Grundsatz der Einheit des
Geschaftsanteils3’> abgegangen, um so den Erwerb von Anteilen in

verschiedenen Finanzierungsrunden mit unterschiedlichen Gattungen von

306 Rastegar/Rastegar/Rastegar in Rastegar/Rastegar/Rastegar, § 9 Rz 166.
307 § 1 Abs 2 FlexKapGG iVm § 6a 6GmbHG.

308 Winkler/Winkler in F/A/H, GmbHG? § 6a Rz 1.

309 § 1 Abs 2 FlexKapGG iVm § 6 Abs 4 6GmbHG.

310 § 1 Abs 2 FlexKapGG iVm § 10a Abs 1 6GmbHG.

311 § 1 Abs 2 FlexKapGG iVm § 10 Abs 4 bis 6 6GmbHG.

312 § 1 Abs 2 FlexKapGG iVm § 70 6GmbHG.

313 § 9 Abs 2 dritter Satz FlexKapGG.

314§ 1 Abs 2 FlexKapGG iVm § 10a Abs 2 6GmbHG.

315 8§ 75 Abs 2 6GmbHG.
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Geschaftsanteilen zu ermdglichen.3'® Daneben ist auch die Bildung von

unterschiedlichen UW-Anteilsklassen zulassig.3'”

Neu eingefihrt wurde die Moglichkeit, dass im Gesellschaftsvertrag die
Stlckelung von Geschaftsanteilen in Stammeinlageanteile von jeweils zumindest
EUR 1 Nennbetrag vorgesehen werden kann.3'® Nach ausdricklicher
gesetzlicher Anordnung gilt § 75 Abs 2 6GmbHG im Falle der Ausgabe von
Stlckanteilen nicht und ist es somit jedem/r Gesellschafter/in moglich, mehrere
Stlckanteile gleicher oder unterschiedlicher Gattung zu halten und getrennt
dariiber zu verfiigen.?'® Bei Erhohungen der Beteiligung kommt es daher —
anders als bei der 6GmbH — sohin nicht zu einer Anwachsung zum bisher
bestehenden Geschaftsanteil, sondern erfolgt die Beteiligung durch die
Ubernahme neu ausgegebener Stiickanteile.’2® Zudem bedarf es auch keiner
Teilung®', wenn ein/e Gesellschafter/in nur einen Teil seiner/ihrer Beteiligung
veraullern mochte. Damit ist es der FlexCo mdglich, unterschiedliche
Geschaftsanteilsgattungen auszugeben und sind die Gesellschafter/innen

berechtigt, mehrere Anteilsgattungen vereint zu halten.322

Werden hingegen nur ,herkdmmliche* Geschaftsanteile ausgegeben, darf kein
Gesellschafter bei der Gesellschaftserrichtung oder einer Kapitalerhhung
mehrere Stammeinlagen bernehmen.32® Wird von einem/r Gesellschafter/in
eine weitere Stammeinlage in Form eines ,herkdmmlichen® Geschaftsanteils
ubernommen, so wird der bisherigere Geschéaftsanteil (wie bei der 6GmbH) in

dem der erhdhten Stammeinlage entsprechenden Verhaltnisse erhoht.324

Stickanteile sind eine besondere Art von Geschéaftsanteil und innerhalb

316 ErlRV 2320 BIgNR 27. GP, 11.

317 Rastegar/Rastegar/Rastegar, FlexKapGG-ON'® § 9 Rz 23; Aubrunner/Flirst,
Unternehmenswertanteile der FlexCo, GesRZ 2023, 359 (361).

318 § 13 erster Satz FlexKapGG.

319 § 13 zweiter und dritter Satz FlexKapGG.

320 Gelter in Rastegar/Rastegar/Rastegar, § 13 Rz 1, 2, 15.

821 Eine Teilung von Stlickanteilen iSd § 79 Abs 1 0GmbHG ist vielmehr gesetzlich
ausgeschlossen (§ 13 vierter Satz FlexKapGG).

322 Told, Die FlexCo im Spannungsfeld multipler Gesellschafterkategorien, OJZ 2023/153, 897
(904).

323 § 1 Abs 2 FlexKapGG iVm § 6 Abs 2 und 3 iVm § 52 Abs 6 6GmbHG.

324 § 1 Abs 2 FlexKapGG iVm § 75 Abs 2 zweiter Satz 6GmbHG.
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derselben Anteilsklasse einheitlich bzw homogen ausgestaltet.3? Sie verfiigen
zudem jeweils Uber einen gleich hohen Stammanteil und dieselben Rechte und
Pflichten.3%6 Bei verschiedenen Anteilsklassen sind auch unterschiedliche
Stammeinlagebetrage madglich.32” Aus teleologischer und rechtspolitischer Sicht
(Stichwort ,Flexibilitat”) ist zudem die Maoglichkeit einer Kombination von
sherkdbmmlichen® Geschaftsanteilen und Stickaktien in unterschiedlichen
Klassen zu bejahen, wobei bei der Gestaltung des Gesellschaftsvertrages, insb
in Hinblick auf die Regelungen zur Ermittlung der Stimmkraft der jeweiligen

Gesellschafter, besondere Sorgfalt geboten ist.328

Grundsatzlich werden Gesellschafter/innen je zehn Euro einer Ubernommenen
Stammeinlage eine Stimme gewahrt, Bruchteile unter zehn Euro werden nicht
gezahlt. Im Gesellschaftsvertrag kann eine abweichende Regelung getroffen
werden, jedem Gesellschafter muss aber zumindest eine Stimme zukommen.32°
Fir die Gewichtung des Stimmrechts kommt es, vorbehaltlich einer
abweichenden Regelung im Gesellschaftsvertrag, nur auf die Ubernommene

Stammeinlage, nicht jedoch auf die Hohe der einbezahlten Einlage an.33°

Anders als bei der 6GmbH, bei der die uneinheitliche Stimmabgabe fir einen
Geschaftsanteil (zumindest bisher®3') fiir unzulassig erachtet wird332, ist es
Gesellschafter/innen einer FlexCo, denen mehrere Stimmen zustehen,
ausdriicklich gestattet, ihr Stimmrecht auch uneinheitlich auszuliben.33® Nicht
erforderlich ist, dass diese Stimmen aus verschiedenen Geschaftsanteilen

abgeleitet werden.3®* Die uneinheitliche Stimmrechtsausibung kann

325 Gelter in Rastegar/Rastegar/Rastegar, § 13 Rz 2, 15.

326 Gelter in Rastegar/Rastegar/Rastegar, § 13 Rz 2.

327 ZB EUR 10 pro Stiickanteil in einer Series A Finanzierungsrunde und EUR 20 pro Stiickanteil
in einer Series B Finanzierungsrunde; Gelter in Rastegar/Rastegar/Rastegar, § 13 Rz 17.

328 Gelter in Rastegar/Rastegar/Rastegar, § 13 Rz 18.

329 § 1 Abs 2 FlexKapGG iVm § 39 Abs 2 6GmbHG.

330 Enzinger in Straube/Ratka/Rauter, § 39 Rz 22, 23.

331 Siehe hierzu die jlingste Entscheidung OGH vom 26.4.2024 60b109/23g, in der eine
gespaltene Stimmrechtsaustibung bei treuhandig gehaltenen Geschéaftsanteilen neuerdings
auch bei der 6GmbH fir zulassig erachtet wurde.

332 Enzinger in Straube/Ratka/Rauter, § 39 Rz 36 ff; Hule in in Schneeweiss/Hule, § 1 Rz 1.

333 § 8 FlexKapGG.

334 Hule in in Schneeweiss/Hule, § 8 Rz 8.
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gesellschaftsvertraglich jedoch ausgeschlossen werden.33° Als
Hauptanwendungsfall flr die uneinheitliche Stimmabgabe wird der Fall
angesehen, in dem Gesellschafter/innen schuldrechtlich, etwa aufgrund eines
Treuhandverhaltnisses Uber einen Teil ihres Geschaftsanteils, dazu verpflichtet

sind, einen Teil ihres Stimmrechts in fremdbestimmter Form auszutiben.336

Anteilsklassen werden durch verschieden weitrechende Rechte und Pflichten
definiert, wobei einen oder mehreren Anteilsklassen regelmalig Sonderrechte
eingeraumt werden. Diese konnen bspw sein: Vorzugsrechte bei der Verteilung
von Gewinnen oder Liquidationserldsen, bevorzugte Bezugsrechte bei
Kapitalerhhungen oder anderen Finanzierungsinstrumenten, EinrAumung eines
Verwasserungsschutzes bei einer spateren Kapitalerhohung mit einem
geringeren Ausgabepreis, Entsende- und/oder Nominierungsrechte fir die
Geschaftsfuhrung, Aufsichtsrat oder Beirat der Gesellschaft, Zustimmungs- und
Vetorechte bei Gesellschafterbeschliissen.?3” Der Gesetzgeber hat ausdriicklich
davon abgesehen, im FlexKapGG den Begriff der Gattung naher zu definieren
und spezielle Regelungen daflir vorzusehen, sodass es bei der Ausgestaltung
von Anteilsgattungen im Wege der Privatautonomie lediglich die Vorgaben

zwingenden Rechts einzuhalten gilt.338

Nachtragliche Eingriffe in die Rechte einzelner Gattungen oder die Starkung
bestimmter Gattungen zu Lasten anderer Gattungen ist nur mit Zustimmung der
benachteiligten Gesellschafter/innen moglich.3%° Im Gesellschaftsvertrag kann
zudem vorgesehen werden, dass zusatzlich zu den allgemeinen
Beschlusserfordernissen fur Satzungsanderungen ein Sonderbeschluss der
betroffenen Gesellschafter in gesonderter Abstimmung iSd § 146 Abs 2 O0AktG
notwendig ist, wenn das bisherige Verhaltnis mehrerer Anteilgattungen zum

Nachteil einer Gattung geandert wird.34°

Stimmrechtslose Vorzugsgeschaftsanteile sind auch bei der FlexCo nicht

335 Hule in in Schneeweiss/Hule, § 8 Rz 18.

336 ErlRV 2320 BIgNR 27. GP, 4; Hule in in Schneeweiss/Hule, § 8 Rz 3.

337 J. Reich-Rohrwig in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 7.7.

338 ErlRV 2320 BIgNR 27. GP, 11; Eckert/Schopper in Eckert/Schopper, AktG-ON'90 § 146
Rz 21.

339 § 1 Abs 2 FlexKapGG iVm § 50 Abs 4 6GmbHG.

340 ErIRV 2320 BIgNR 27. GP, 11; Eckert/Schopper in Eckert/Schopper, § 146 Rz 17.
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zulassig®*', es besteht aber die Mdglichkeit UW-Anteile, welchen kein Stimmrecht

zukommt, auszugeben.34?
7.1.5 Anteilserwerb und -verauBerung Formvorschriften; Vinkulierung

Geschaftsanteile an einer FlexCo sind grundsatzlich frei Ubertragbar und teilbar.
Denn sofern im Gesellschaftsvertrag die Teilbarkeit von (herkdmmlichen)
Geschaftsanteilen nicht ausgeschlossen wird, ist diese abweichend von § 79 Abs
1 6GmbHG zulassig, sodass es im Vergleich zur 6GmbH zu einer Umkehr des
Regel-Ausnahme-Verhaltnisses kommt.>*3 Bei der Teilung missen die

Vorschriften tber die Mindesteinlage eingehalten werden.34

Fir die Ubertragung von Geschaftsanteilen (oder Teilen hiervon) an einer FlexCo
kommen die Vorschriften Gber die Abtretung von Forderungen zur Anwendung .34
Es benodtigt daher ein schuldrechtliches Titelgeschaft (bspw Kauf- und
Abtretungsvertrag, Tauschvertrag oder Schenkungsvertrag) sowie einen
sachenrechtlichen Ubertragungsakt (,Modus®) in Form der Erklarung des/r
Ubertragers/in, den Geschéftsanteil ,hiermit‘ oder bei Eintritt bestimmter
Bedingungen abzutreten (,Zessionserklarung“), sowie eine entsprechende

Erklarung des/r Ubernehmers/in, ,die Abtretung anzunehmen* 346

Da Uber Geschaftsanteile an einer FlexCo keine Wertpapiere ausgestellt werden
durfen, scheidet ein gutglaubiger Erwerb von Geschaftsanteilen nach dem
Wertpapierrecht oder nach § 367 ABGB aus.3*” Im Verhaltnis zur Gesellschaft gilt
nur der-/diejenige als Gesellschafter/in, der/die im Firmenbuch als solche/r

eingetragen wurde 348

Bei der Ubertragung von Geschéftsanteilen besteht neben der strengen
Formpflicht, das Rechtsgeschaft in Notariatsaktsform abzuschlieRen3*, bei der

FlexCo nun auch die Mdglichkeit, stattdessen eine anwaltliche oder notarielle

341 § 1 Abs 2 FlexKapGG iVm § 39 Abs 2 zweiter Satz 6GmbHG.

342 J. Reich-Rohrwig in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 7.8.

343 [ ungenschmid in Schneeweiss/Hule, § 14 Rz 1.

344 § 1 Abs 2 FlexKapGG iVm 79 Abs 4 6GmbHG.

345 RIS-Justiz RS0010879.

346 J. Reich-Rohrwig in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 7.10.

347 RIS-Justiz RS0010879; J. Reich-Rohrwig in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 7.11.
348 § 78 Abs 1 6GmbHG.

349§ 1 Abs 2 6GmbHG iVm § 76 Abs 2 erster Satz 6GmbHG.
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Privaturkunde zu errichten3. Vor der Anmeldung eines Gesellschafterwechsels
hat die Geschaftsfuhrung die formelle und materielle Richtigkeit sowie die
Rechtswirksamkeit des Ubertragungsaktes zu prifen und muss der
Geschaftsfihrung der Gesellschafterwechsel zumindest glaubhaft gemacht

werden.351

Den Gesellschafterlnnen einer FlexCo steht es frei, Beschrankungen fur die
Ubertragbarkeit von Geschéftsanteilen im Gesellschaftsvertrag vorzusehen. Als
prominentestes Beispiel ist hier die Vinkulierung anzufiihren, also die Bindung
der Ubertragung (und allenfalls Teilung) eines Geschaftsanteils an die vorab von
der Gesellschaft (sei es durch die GeschaftsfUhrung, durch
Gesellschafterbeschluss oder durch einen Aufsichtsrat) zu erteilende
Zustimmung.®®? Wird die Zustimmung verweigert, steht es dem/r
abtretungswilligen Gesellschafter/in, sofern er die Stammeinlage vollstandig
eingezahlt hat, frei, die Zustimmung zur Ubertragung des Geschéftsanteils
gerichtlich ersetzen zu lassen.3®® Die gerichtliche Gestattung der
Anteilslibertragung setzt voraus, dass keine ausreichenden Grinde fur die
Verweigerung der Zustimmung, etwa aufgrund einer sonstigen Schadigung der

Gesellschaft, ihrer Gesellschafter/Innen oder Glaubiger/innen, vorliegen.3%

Des Weiteren ist es moglich, dass sich die Gesellschafterinnen Vor- und
Aufgriffsrechte sowie Mitverkaufsrechte (,tag-along“) einrdumen bzw eine

Mitverkaufsverpflichtung (,drag-along®) eingehen.3%

Ubertragungsbeschrankungen, die gesellschaftsvertraglich vereinbart werden,
haben absolute (dingliche) Wirkung, sodass deren Fehlen, solange sie noch
erfillt werden konnen, zur schwebenden Unwirksamkeit fuhren. Steht ihr
Nichteintreten hingegen fest, bedeutet dies die endglltige Unwirksamkeit einer

dennoch vorgenommenen Abtretung.3°¢

350 § 12 Abs 1 FlexKapGG,; siehe zur anwaltlichen oder notariellen Privaturkunde bereits oben in
Punkt 5.1.

351 RIS-Justiz RS00114940.

382 J, Reich-Rohrwig in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 7.23.

353 § 1 Abs 2iVm § 77 6GmbHG.

354 J. Reich-Rohrwig in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 7.25.

355 J. Reich-Rohrwig in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 7.19 mwN.

356 RIS-Justiz RS0039034.
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Aulerhalb des Gesellschaftsvertrags etwa in Beteiligungs- oder
Syndikatsvertragen vereinbarte Ubertragungsbeschrankungen haben

demgegentiber nur schuldrechtliche, nicht jedoch auch dingliche Wirkung.3%7

7.2 Grundsatze nach dem dGmbHG
7.2.1 Definition und Charakteristika

Geschaftsanteile bilden die Gesamtheit der Rechte und Pflichten eines/r
Gesellschafters/in aus dem Gesellschaftsverhaltnis und dient damit als

Umschreibung der Mitgliedschaft des/r Gesellschafter/in in der dGmbH.3%8

Der Geschéaftsanteil wird nicht als Bruchteil oder Beteiligungsquote, sondern
durch einen festen Nennbetrag bestimmt und ergibt sich aus dem Verhaltnis der
Nennbetrage aller Geschaftsanteile die Beteiligungshohe.®%® Anhand dessen
bestimmt sich das Ausmal} der mit dem Geschaftsanteil verbundenen Rechte
und Pflichten, wie insb den Gewinnanspruch3® bzw den Anspruch auf einen
Liquidationserl6s3¢' sowie das Ausmall des Stimmrechts362.383 Sofern
gesellschaftsvertraglich nichts anderes vorgesehen wurde, bemisst sich die
Hohe des Gewinn- bzw Liquidationsanspruchs sowie des Stimmrechts nach der
Hohe der Nennbetrage der ibernommenen Geschéaftsanteile, und nicht anhand
der Hohe der tatsachlich geleisteten Einlangen, selbst wenn diese von den

Gesellschaftern ungleich einbezahlt wurden.364
7.2.2 Erwerb und Mindest(einzahlungs)hohe

Geschaftsanteile konnen im Zuge der Grindung oder einer Erhdhung des
Stammkapitals einer dGmbH Ubernommen werden.?%> Im Zuge des MoMiG
wurde das einstige Verbot der Mehrfachbeteiligung bei der Grindung einer

dGmbH aufgehoben, sodass es Gesellschafter/innen nunmehr freisteht, mehrere

357 J. Reich-Rohrwig in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 7.20.

388 Fastrich in Noack/Servatius/Haas, § 14 Rn 3; Weller/Reichert in Fleischer/Goette, § 14 Rn 7.
389 Fastrich in Noack/Servatius/Haas, § 14 Rn 3.

360 § 29 Abs 3 dGmbHG.

361 § 72 dGmbHG.

362 § 47 Abs 2 dGmbHG.

363 Fastrich in Noack/Servatius/Haas, § 14 Rn 5.

364 Kersting in Noack/Servatius/Haas, § 29 Rn 51; Noack in Noack/Servatius/Haas, § 47 Rn 66.
365 Fastrich in Noack/Servatius/Haas, GmbHG?2§ 14 Rn 2.
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und beliebig viele Gesellschaftsanteile zu (ibernehmen.3%® Auch bei der
Kapitalerhdhung besteht die Moglichkeit, dass mehrere Geschaftsanteile von
derselben Person Ubernommen werden, unabhangig davon, ob es sich hierbei

um einen bestehenden Gesellschafter oder einen Dritten handelt.387

Um Geschaftsanteile im Falle der VerauRRerung konkret bestimmen zu kénnen368,
mussen diese bei der Grindung bzw. bei einer spateren Kapitalerhohung konkret

identifiziert und in der Gesellschafterliste nummeriert werden.369

Der Nennbetrag jedes Geschaftsanteils muss auf volle Euro lauten, sodass der
Mindestnennbetrag statt urspringlich EUR 100 (§ 5 Abs. 1 alte Fassung)
nunmehr EUR 1 betragt (§ 5 Abs 2 dGmbHG).37° Darliber hinaus bestehen seit
der Novellierung durch das MoMiG keine Vorgaben mehr betreffend einer

bestimmten Mindesthohe oder einer Teilbarkeit durch eine bestimmte Zahl.3""

Die Hohe der Nennbetrage der einzelnen Geschaftsanteile kann verschieden
festgelegt werden, nicht nur fur die jeweiligen Gesellschafter/innen, sondern auch
bei einem/r einzelnen Gesellschafter/in im Fall der Ubernahme mehrerer
Geschaftsanteile.3”? Die Summe der Nennbetrage aller Geschéaftsanteile muss
aber mit dem Stammkapital Gbereinstimmen3’3, was sowohl bei der Griindung

als auch im Rahmen einer Kapitalerhéhung zu beachten ist.3"4

Auf jeden Geschaftsanteil ist eine Einlage zu leisten, wobei sich deren Hohe im
Fall der Grundung aus dem im Gesellschaftsvertrag oder im Fall der
Kapitalerhdhung aus dem in der Ubernahmeerklarung festgesetzten Nennbetrag

des Geschéftsanteils ergibt.375

366 § 5 Abs 2 zweiter Satz dGmbHG; Schwandtner in Fleischer/Goette, § 5 Rn 49.

367 Servatius in Noack/Servatius/Haas, § 55 Rn 45.

368 Der sachenrechtliche Bestimmtheits- und Bestimmbarkeitsgrundsatz findet auch auf den
dinglichen Abtretungsvertrag Anwendung; Weller/Reichert in Fleischer/Goette, § 5 Rn 26,
BGH vom 19.1.1987 — |l ZR 81/86, NJW-RR 1987, 807 (808).

369 § 8 Abs 1 Nr 3 und § 40 dGmbHG; Schwandtner in Fleischer/Goette, § 5 Rn 50.

870 Schéfer in Bork/Schéfer, Einleitung Rn 19.

871 § 5 Abs 3 dGmbHG; Schwandtner in Fleischer/Goette, § 5 Rn 44.

872 Servatius in Noack/Servatius/Haas, § 5 Rn 7.

373 § 5 Abs 3 dGmbHG.

374 Schwandtner in Fleischer/Goette, § 5 Rn 45.

375 § 14 dGMbHG.
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Sofern keine weitergehenden Leistungspflichten (wie zB Volleinzahlung der
Geldeinlagen oder Leistung eines Agios/Aufgeldes) bestehen, muss vor der
Anmeldung der Gesellschaft bzw der Kapitalerhohung zur Eintragung in das
Handelsregister®”® ein Viertel des Nennbetrags einbezahlt worden sein.®’” Die
Verpflichtung zur Leistung eines Aufgelds/Agios wird bei der Berechnung des
Mindesteinzahlungsbetrages nicht mitberiicksichtigt.®’® Zudem muss die
Mindesteinzahlungspflicht fur jeden Geschaftsanteil individuell erfullt werden,
Querverrechnungen mit Mehrleistungen auf andere Geschaftsanteile sind

ausgeschlossen.37®

Aufgrund des geringstmoglichen Nennbetrages von EUR 1 muss auf jeden
Geschaftsanteil daher zumindest EUR 0,25 eingezahlt werden.3%° Allerdings
muss auf das Stammkapital mindestens so viel eingezahlt werden, dass der
Gesamtbetrag der eingezahlten Geldeinlagen zuzuglich des Gesamtnenn-
betrags der Geschaftsanteile, fir die Sacheinlagen zu leisten sind, die Halfte des
Mindeststammkapitals gemalk § 5 Abs. 1 dGmbHG, sohin EUR 12.500
erreicht.3! Sofern diese Mindestsumme nicht erreicht wird, ist der entsprechende
Fehlbetrag, der Uber das erforderliche Viertel der Geldeinlage hinausgeht, mehr

zu bezahlen.382

Hiervon abweichend darf bei der UG die Anmeldung erst erfolgen, wenn das
Stammkapital in voller Hohe eingezahlt worden ist.383 Diese Beschrankung endet
erst bei einer Kapitalerhbhung auf oder Uber das Mindeststammkapital der
dGmbH (EUR 25.000).38

7.2.3 Sacheinlage

Sollen Sacheinlagen geleistet werden, so mussen der Gegenstand der

Sacheinlage und der Nennbetrag des Geschaftsanteils, auf den sich die

376 § 7 Abs 2 dGmbHG; § 57 Abs 1 dGmbHG.
877 Herrler in Fleischer/Goette, § 7 Rn 62.

378 Servatius in Noack/Servatius/Haas, § 7 Rn 5.
379 Herrler in Fleischer/Goette, § 7 Rn 63.

380 Herrler in Fleischer/Goette, § 7 Rn 63.

381 § 7 Abs 2 zweiter Satz dGmbHG.

382 Servatius in Noack/Servatius/Haas, § 7 Rn 6.
383 § 5a Abs 2 erster Satz dGmbHG.

384 Sjehe bereits oben in Punkt 5.2.
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Sacheinlage bezieht, im Gesellschaftsvertrag festgesetzt werden und haben die
Gesellschafter in einem Sachgrindungsbericht die fir die Angemessenheit der
Leistungen fur Sacheinlagen wesentlichen Umstande darzulegen und beim
Ubergang eines Unternehmens auf die Gesellschaft die Jahresergebnisse der

beiden letzten Geschaftsjahre anzugeben.38°

Sacheinlagen mussen vor der Anmeldung der Gesellschaft bzw der
Kapitalerhohung zur Eintragung in das Handelsregister vollstandig geleistet

werden.386

Der/die die Sacheinlage aufbringende Gesellschafter/in haftet daftir, wenn deren
Wert im Zeitpunkt der Anmeldung der Gesellschaft oder der Kapitalerhdhung zur
Eintragung in das Handelsregister nicht den Nennbetrag des dafur
ubernommenen Geschaftsanteils erreicht. In diesem Fall ist an die Gesellschaft
in Hohe des Fehlbetrags eine Einlage in Geld zu leisten.38” Der Anspruch der
Gesellschaft verjahrt in zehn Jahren seit der Eintragung in das

Handelsregister.388

Bei der UG sind Sacheinlagen bis zur Erreichung des gesetzlichen

Mindeststammkapitals der dGmbH ausgeschlossen.389
7.2.4 Gattungen

Gesellschafter/innen ist es sowohl bei Gesellschaftsgrindung als auch bei
spaterer Kapitalerhbhung moglich, mehrere Geschaftsanteile gleicher oder
unterschiedlicher Gattung zu ubernehmen und Uber diese getrennt zu

verfiigen.39%

Grundsatzlich sieht das dGmbHG als Stimmkraftverteilung vor, dass ein Euro

eines Geschéftsanteils eine Stimme gewahrt.3®' In der Satzung kann eine

385 § 5 Abs 4 dGmbHG.

386 § 7 Abs 3 dGmbHG.

387 § 56 Abs 2 iVm § 9 Abs 1 erster Satz dGmbHG.

388 § 9 Abs 2 dGmbHG.

389 § 5a Abs 2 zweiter Satz dGmbHG.

390 Siehe § 5 Abs 2 und § 55 Abs 3 dGmbHG; siehe zur Frage, ob bei einer Kapitalerhéhung eine
Erhéhung des Nennbetrags des bestehenden Geschaftsanteils oder die Ausgabe eines neuen
Geschaftsanteils zu erfolgen hat oben in Punkt 5.2.

391 § 47 Abs 2 dGmbHG.
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abweichende Stimmkraftverteilung vereinbart werden.3°? Gesellschafter/innen
kénnen aus einem oder mehreren Geschaftsanteilen so viele Stimmrechte
zukommen, wie sich aus dem Nennbetrag errechnen lasst.3% Strittig ist jedoch
die Frage, ob eine uneinheitliche Stimmabgabe moglich ist, wobei diese nach
Uberwiegender Ansicht jedenfalls bei einem berechtigten bzw schutzwtrdigen
Interesse, wie etwa im Fall einer Stimmbindung oder beim Bestehen von
Interessenwahrungspflichten bei einem Treuhandverhaltnis, bei einer
Verpfandung oder Niefbrauch, mdglich sein soll.3% Zudem kann in der Satzung
ein Verbot oder die Zulassung der uneinheitlichen Stimmabgabe geregelt

werden.3%

Sonder- oder Vorzugsrechte sind Mitgliedschaftsrechte, die nur einem/r oder
mehreren bestimmten Gesellschaftern/innen bzw -gruppen eingeraumt werden
konnen.3%® Es besteht weitestgehende Freiheit bei der Gestaltung der
Gesellschafterrechte und allfalliger Vorzugsrechte einzelner Gesellschafter/innen
oder Anteilsgattungen, allerdings sind diese nur wirksam, wenn sie im
Gesellschaftsvertrag ausdriicklich geregelt wurden.3®” Eine Entziehung der
Sonderrechte ist nur mit Zustimmung des/r Berechtigten sowie durch

Satzungsanderung moglich.3%

So kann bspw. die Berechtigung zur Teilnahme an der Verteilung eines
Gewinns3% oder eines Liquidationserloses*®® beschrankt oder zur Ganze
ausgeschlossen werden. Des Weiteren kann in der Satzung von der gesetzlichen
Verteilung der Stimmrechte*®! in der Gesellschafterversammlung abgewichen

werden.?%2 DarlUber hinaus kdénnen auch stimmrechtlose Geschaftsanteile

392 Drescher in Fleischer/Goette, § 47 Rn 127.

393 Drescher in Fleischer/Goette, § 47 Rn 123.

394 Drescher in Fleischer/Goette, § 47 Rn 41; Noack in Noack/Servatius/Haas, § 47 Rn 20.

395 Drescher in Fleischer/Goette, § 47 Rn 44; Lieder, Die O0sterreichische Flexible
Kapitalgesellschaft — Kein Vorbild fur Deutschland, NZG 2024, 915 (919), Rz 28.

3% Fastrich in Noack/Servatius/Haas, § 14 Rn 18.

397 Servatius in Noack/Servatius/Haas, § 3 Rn 45.

398 Fastrich in Noack/Servatius/Haas, § 14 Rn 19.

399 § 29 Abs 3 dGmbHG.

400 § 72 dGMbHG.

401 Nach § 47 Abs 2 dGmbHG gewahrt jeder Euro eines Geschéftsanteils eine Stimme.

402 § 45 Abs 2.
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geschaffen werden, ohne diesen Anteilen (im Vergleich zum dAktG*%%) einen
Gewinnvorzug zu gewahren.*% Solange zumindest ein/e stimmberechtigte/r
Gesellschafter/in an einer dGmbH beteiligt ist, besteht auch keine Begrenzung
der Anzahl stimmrechtsloser Geschaftsanteile.4®> Zulassig ist auch ein
kombinierter Ausschluss von Stimmrecht und Gewinnberechtigung, solange

zumindest ein Anspruch auf Beteiligung am Liquidationserlds besteht.406
7.2.5 Anteilserwerb und -verauBerung Formvorschriften; Vinkulierung

Es gilt der Grundsatz der freien Ubertragbarkeit, sodass Geschaftsanteile sowohl
verauRert als auch vererbt werden kénnen.*?” Dieser Grundsatz erfahrt jedoch
auch Einschrankungen: So kann die freie Ubertragbarkeit gesellschafts-
vertraglich ausgeschlossen bzw an weitere Voraussetzungen, wie die vorab
einzuholende  Zustimmung der Ubrigen  Gesellschafter/innen,  der
Geschaftsfihrung, des Aufsichtsrads oder Beirats (Vinkulierung), geknupft
werden.*%® Des Weiteren kann die VerduRerung bzw der Erwerb in Form einer
Mitverkaufspflicht bzw eines Mitverkaufrechts gesellschaftsvertraglich

vorgeschrieben und kénnen Vorkaufs- und Aufgriffsrechte vereinbart werden.#9°

Rechtsgeschafte Uber die (Verpflichtung zur) Abtretung von Geschéaftsanteilen
sind bis zur Erteilung oder Verweigerung der gesellschaftsvertraglich

vorgesehenen Zustimmung schwebend unwirksam.*1°

Im Falle einer Vinkulierung ohne konkret in der Satzung enthaltenen Erteilungs-
oder Versagungsgrinden haben verauRerungswillige Gesellschafter/innen einen
Anspruch auf eine fehlerfreie Ermessensentscheidung ggu dem/n
Zustimmungsberechtigen.#'! Bei Streitigkeiten bestehen je nachdem, ob es sich

um eine fehlende oder um eine versagte Entscheidung uber die Zustimmung

403 Siehe §§ 139 ff AKtG.

404 Noack in Noack/Servatius/Haas, § 47 Rn 33, 66, 70; Drescher in Fleischer/Goette, § 47 Rz
127.

405 | jeder, NZG 2024, 915 (924), Rz 68 mwN.

408 [ jeder, NZG 2024, 915 (924), Rz 69 mwN.

407 § 15 Abs 1 dGmHG.

408 § 15 Abs 5 dGmbHG; Servatius in Noack/Servatius/Haas, § 15 Rn 38.

409 Servatius in Noack/Servatius/Haas, § 15 Rn 2; 37 ff.

410 Servatius in Noack/Servatius/Haas, § 15 Rn 47a.

411 Servatius in Noack/Servatius/Haas, § 15 Rn 46.
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handelt, verschiedene Rechtsschutzmdglichkeiten.4'? War das zustimmungs-
berechtigte Organ der Gesellschaft untatig, kann der Anspruch auf
ermessensfehlerfreie Entscheidung Uber die Zustimmung durch Leistungsklage
durchgesetzt werden.4'3 Bei einer rechtswidrigen Versagung der Zustimmung
kann der Gesellschafterbeschluss mit einer Anfechtungs- oder
Nichtigkeits(feststellungs-)klage in Kombination mit einer Leistungsklage auf

Entscheidung Uber die Zustimmung bekampft werden.4'4

Sowohl der Vertrag, in dem die Abtretung eines Geschéaftsanteils (sohin das
dingliche Rechtsgeschaft der Ubertragung*'®) vereinbart wird, als auch
vertragliche Vereinbarungen, in denen die Verpflichtung zur Abtretung eines
Geschaftsanteils festgehalten wird (Verpflichtungsgeschaft*'®), der notariellen

Beurkundung*'” 418

Jeder Geschaftsanteil behalt seine Selbststandigkeit, selbst wenn
Gesellschafter/innen zu ihren urspringlichen Geschaftsanteilen weitere
hinzuerwerben.#'® Geschaftsanteile kénnen durch Gesellschafterbeschluss
geteilt oder zusammengelegt werden, die Entscheidung hiertber unterliegt dem

Aufgabenkreis der Gesellschafter.42°

Es besteht zudem die Maoglichkeit des gutglaubigen Erwerbs von
Geschaftsanteilen, wobei Erwerber/innen Geschéaftsanteile oder ein Recht daran
durch Rechtsgeschaft aufgrund der Rechtsscheingrundlage der im
Handelsregister =~ aufgenommenen Gesellschafterliste ~ wirksam vom
Nichtberechtigten erwerben konnen, wenn dieser als Inhaber des
Geschaftsanteils eingetragen ist.*?' Ein gutglaubiger Erwerb ist jedoch

ausgeschlossen, wenn die Gesellschafterliste weniger als drei Jahre unrichtig ist

412 Weller/Reichert in Fleischer/Goette, § 15 Rn 433.

413 Weller/Reichert in Fleischer/Goette, § 15 Rn 435.

414 Weller/Reichert in Fleischer/Goette, § 15 Rn 436, 437.

415 Servatius in Noack/Servatius/Haas, § 15 Rn 21.

418 Servatius in Noack/Servatius/Haas, § 15 Rn 30.

417 1Sd §§ 8 ff des deutschen Beurkundungsgesetzes.

418 § 15 Abs 3 und 4 dGmbHG.

419 § 15 Abs 2 dGmbHG.

420 § 46 Nr 4 dGmbHG; Fastrich in Noack/Servatius/Haas, § 14 Rn 3.
421 § 16 Abs 3 dGmbHG.

58



und dies dem wahren Rechtsinhaber nicht zuzurechnen ist, wenn dem Erwerber

die mangelnde Berechtigung weder bekannt noch infolge grober Fahrlassigkeit

unbekannt ist oder der Gesellschafterliste ein Widerspruch von dem wahren

Berechtigten

Gesellschafterliste

zugeordnet

wurde.422

Durch

die

Eintragung in

die

im Handelsregister wird der Gesellschafter nicht nur

gegenuber der Gesellschaft legitimiert, sondern wird auch ein Vertrauensschutz

gegeniber Dritten hergestellt.*23

7.3

Tabellarische Ubersicht

Die Unterschiede bei den vom Gesetz vorgegebenen Gestaltungsmaoglichkeiten

lassen sich tabellarisch wie folgt darstellen:

Gesetzliche FlexCo 6GmbH dGmbH UG
Gestaltungsmog-
lichkeit
Mindestkapital EUR 10.000 | EUR10.000 | EUR25.000 | EUR1
Mindestbareinlage EUR 5.000 EUR 5.000 EUR 12.500 | EUR1
Halten mehrerer | Ja (sofern | Nein Ja Ja
Geschéftsanteile Stlckanteile
ausgegeben
wurden)
Teilbarkeit von | Ja/Nein (bei | Ja Ja Ja
Geschaftsanteilen Stlckanteilen
ausgeschlos-
sen)
Uneinheitliche Ja Nein424 Ja  (strittig, | Ja  (strittig,
Stimmabgabe wohl nur bei | wohl nur bei
berechtigtem | berechtigtem
oder schutz- | oder schutz-
wilrdigem
Interesse??%)

422 Heijdinger in Fleischer/Goette, § 16 Rn 26.
423 Heidinger in Fleischer/Goette, § 16 Rn 29.

424 Siehe jedoch die neue Judikaturlinie hinsichtlich treuhandig gehaltener Geschéaftsanteile in
OGH vom 26.4.2024 60b109/23g.
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wirdigem
Interesse*25)
Verschiedene Ja Nein (nur auf | Ja Ja
Anteilsklassen schuldrecht-
lichem Wege
moglich)

Ubertragungsform Notariatsakt | Notariatsakt | Notarielle Notarielle
oder Privatur- Form Form
kunde

7.4 Fazit

Geschaftsanteile sowohl an einer FlexCo als auch an einer dGmbH stellen die
Mitgliedschaftsrechte und -pflichten der Gesellschafter dar und sind zentral fur
die Struktur und Funktionsweise dieser Gesellschaftsformen. Beide Systeme
haben Gemeinsamkeiten, etwa was die Arten des Erwerbs betrifft, allerdings gibt
es bspw Unterschiede bei der Hohe des mindestens einzuzahlenden
Stammkapitals im Falle einer Bareinlage (FlexCo: EUR 5.000; UW-Anteile:
Volleinzahlung; dGmbH: EUR 12.500; UG: \Volleinzahlung bis zur
Kapitalerh6hung auf EUR 25.000).

Gesellschafter/innen beider Rechtsformen ist es moglich, mehrere
Geschaftsanteile verschiedener Anteilsklassen zuhalten und getrennt Uber diese
zu verfugen. Zudem ahnelt sich die Freiheit bei der Gestaltung verschiedener
Anteilsklassen im Wesentlichen. Ein Unterschied besteht jedoch bei der
Madglichkeit, stimmrechtslose Geschaftsanteile zu schaffen. Wenngleich
Gesellschafter/innen einer FlexCo im Vergleich zur dGmbH zumindest eine
Stimme gewahrt werden muss, besteht in Form der UW-Anteile eine
neugeschaffene Sonderform der korporativen Beteiligung, bei der den UW-
Berechtigten (mit gewissen Ausnahmen?#?®) kein Stimmrecht bzw grds nur

eingeschrankte Mitgliederrechte zukommen.

Beide Gesellschaftsformen sehen die Moglichkeit der freien Ubertragbarkeit von

425 Drescher in Fleischer/Goette, § 47 Rn 41; Noack in Noack/Servatius/Haas, § 47 Rn 20.
426 Siehe hierzu unten in Punkt 9.2.
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Geschaftsanteilen vor, wobei bei der FlexCo aufgrund der neuen Moglichkeit,
diese anstelle eines Notariatsakts durch eine anwaltliche bzw notarielle
Privaturkunde zu dbertragen, eine Erleichterung besteht. Die mit dem
FlexKapGG verfolgte Reduktion der Formvorschriften kann aufgrund der in der
Grinderszene mitunter bestehenden Wahrnehmung, dass sich die strenge
Notariatsaktspflicht aufgrund der Kostenintensivitat mitunter hemmend fir die
Unternehmensgriundung bzw -fihrung auswirkt, neue positive Aspekte fur die
Wahrnehmung von Osterreich als Standort fiir innovative Unternehmen sowie flr

in- und auslandische Investor/innen schaffen.42”

Eine Ubernahme dieser erleichterten Form der Beurkundung in das deutsche
Recht wird von Lieder*?® mit Verweis auf die Moglichkeit des gutglaubigen
Erwerbs von Geschéaftsanteilen sowie aufgrund der ,genuinen Kernaufgabe“
deutscher Notar/innen in Form der Beurkundung von Anteilsubertragungen und
anschlieRenden Einreichung der neuen Gesellschafterliste zum Handelsregister
jedoch ausdrticklich abgelehnt. Ggu der Gesellschaft gilt zwar sowohl nach dem
FlexKapGG als auch nach dem dGmbHG nur der-/diejenige, der/die im
Firmenbuch bzw Handelsregister als Gesellschafterin eingetragen ist, allerdings
ist ein gutglaubiger Erwerb weder nach dem FlexKapGG noch nach dem
0GmbHG zulassig und sind nach dsterreichischem Recht auch nicht Notar/innen,
sondern die Geschéftsfiihrung fiir die Anmeldung beim Firmenbuch zustandig.42°
Die notarielle Beurkundung bietet in Deutschland aufgrund einer fehlenden
Prufpflicht des Registergerichts (im Vergleich zu den Aufgaben des
Osterreichischen Firmenbuchgerichts) eine besondere materielle
Richtigkeitsgewahr des Ubertragungsvorgangs.*3° Zudem wére nach deutschem
Recht aufgrund der unterschiedlichen Rollenverteilung zwischen Notar und
Anwalt eine anwaltliche Beurkundung gar nicht mdglich, weshalb eine
grundlegenden Neuregelung der Rollenverteilung zwischen

anwaltlicher/notarieller Vorprifung und registergerichtlichen Nachprifung

427 Geroldinger/Miedler, Zur Liberalisierung von Formvorschriften im Kapitalgesellschaftsrecht
(§ 12 FlexKapGG), RdW 2023/474, 647; ablehnend Auer, Reform des Gesellschaftsrechts:
Formpflicht bei der GmbH, NZ 2021/141, 522.

428 | jeder, NZG 2024, 915 (921), Rz 47, 51.

429 | jeder, NZG 2024, 915 (921), Rz 48.

430 | jeder, NZG 2024, 915 (921), Rz 48, 56.
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notwendig ware, wobei hierin eine Gefahr fur die Rechtssicherheit und -klarheit

gesehen wird.*31

Wahrend beide Gesellschaftsformen  ahnliche  Grundstrukturen  fur
Geschaftsanteile bieten, zeichnet sich die FlexCo aufgrund der unterschiedlichen
Systeme bei der Beurkundung von Anteilstibertragungen und der verschiedenen
Zustandigkeitssysteme bei der anschliefenden Eintragung durch eine groRere
Flexibilitat bei der Gestaltung und Ubertragung von Anteilen aus, was sie
besonders attraktiv fir dynamische Unternehmensstrukturen und Start-ups
macht. Die dGmbH bietet ebenfalls viele Anpassungsmaoglichkeiten, erfordert
jedoch in vielen Fallen strengere Formalitaten und ist stark durch die Vorgaben
des Handelsregisters und notarielle Pflichten gepragt. Beide Modelle bieten
robuste und anpassbare Systeme, die jedoch je nach Unternehmensstruktur und

-zielsetzung unterschiedlich attraktiv sein kdnnen.

8 Sonstige (hybride oder mezzanine) Finanzierungsformen

Neben der Mdglichkeit, Eigenkapital oder Fremdkapital (zB eine herkdmmliche
Kreditaufnahme samt Besicherung) flr die Finanzierung eines Unternehmens
aufzunehmen, besteht eine weitere (zivilrechtliche) Form der Finanzierung,
welche eine Art Zwischenstellung zwischen den ersten beiden Varianten darstellt
und  Eigenschaften  beider = Formen  kombiniert.#32  Mit  diesen
Finanzierungsvarianten werden Elemente aus der Stellung als Glaubiger mit
mitgliedschaftsahnlichen Rechten (etwa die Berechtigung auf Gewinn- oder
LiquidationsUberschussbeteiligung oder auf Bezug von  zukunftig
auszugebenden Anteilen an der Gesellschaften) verbunden, weshalb diese als

,hybride“ oder ,mezzanine“ Finanzierungsinstrumente bezeichnet werden.433

Derartige Finanzierungsinstrumente haben in der Vergangenheit aufgrund der
strengeren Vergabekriterien von Krediten insb bei Start-Ups vermehrt an

Beliebtheit gewonnen.*3* Zudem ist gerade bei mittelstandigen Unternehmen

431 Lieder, NZG 2024, 915 (921, 922), Rz 50, 52, 57-58.

432 Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 14.1.

433 Hartlieb, Hybride Finanzierung von Flexiblen Kapitalgesellschaften, OJZ 2023/156, 918;
Kaspras/Schirrmacher in Centrale fiir GmbH Dr. Otto Schmidt, GmbH-Handbuch'8®, Rz 860.

434 Dollenz/Jaritz, Mezzaninfinanzierung bei der FlexCo, GesRZ 2024, 24.
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eine direkte Beteiligung von Private-Equity-Investoren durch eine
Kapitalerhbhung aufgrund der damit einhergehenden Verwasserung der
Beteiligung und Beschrankung der Rechte der Ubrigen Gesellschafterrechte
oftmals nicht (sofort) moglich oder gewlinscht.4®> DemgegenUber stellt die
Mezzaninfinanzierung oftmals eine brauchbare Alternative zur klassischen
Finanzierungen dar, da zu Beginn insb die Beteiligungsstruktur der Gesellschaft
unverandert bleibt.*® Zudem gestaltet sich die Kapitalaufnahme ggl
,herkdommlichen® Fremdkapital idR gunstiger, da Investoren fur die Einrdumung
von Umtausch- oder Bezugsrechten eine geringere bzw gar keine Verzinsung

ihres Kapitals verlangen.*3’

Hybride Finanzierungsinstrumente bieten den Vorteil, rasch und flexibel
gestaltbar (Risiko-)Kapital, insb zur Uberbriickung bis zur nachsten Eigenkapital-
finanzierungsrunde, aufzunehmen, ohne idR auch zusatzlich Sicherheiten wie
bei klassischen Anleihen oder bankfinanziertem Fremdkapital bestellen zu
muissen.*3 Da die mitunter schwierige Frage der Bewertung des Unternehmens
zum Zeitpunkt der Ausgabe hybrider Finanzierungsinstrumente auf den Zeitpunkt
der Wandlung verschoben wird, stellen diese insb fur Start-Ups eine attraktive

Alternative dar.43°

Bei der bilanziellen Einordnung von Mezzaninkapital kommt es idR darauf an, ob
der Eigen- oder Fremdkapitalcharakter Uberwiegt, wobei ein Ausweis als
Eigenkapital insb dann maglich ist, wenn Eigenschaften des Eigenkapital wie die
Nachrangigkeit, eine unbefristete Laufzeit und/oder eine Verlustbeteiligung
vereinbart wird.44? Bei Bonitatsratings wird das Mezzaninkapital unabhangig vom
Uberwiegen des Eigen- oder Fremdkapitalcharakters und der daraus folgenden
bilanziellen Darstellung im Jahresabschluss zumeist dem Eigenkapital

zugeschrieben, wodurch sich positive Effektive auf die Eigenkapitalquote und die

435 Hofert/Arends, GmbHR 2005, 1381.

436 Dollenz/Jaritz, GesRZ 2024, 24 (31).

437 Hartlieb, OJZ 2023/156, 918 mwN.

438 Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 14.3.

4% Kinsky/Kurz in  Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, =Rz  14.1., 14.3; Reich-
Rohrwig/Kinsky/Kraus, Austrian Limited, 144.

440 Dollenz/Jaritz, GesRZ 2024, FN 9).
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Bonitatsstufe erzielen lassen.44

Im Folgenden werden die Grundsatze dieser Finanzierungsinstrumente nach
dem FlexKapGG sowie nach dem deutschen Recht naher beleuchtet und die

Vorteile aus der gesetzlichen Verankerung im osterreichischen Recht untersucht.

8.1 Grundsatze nach dem FlexKapGG

Die hybride Finanzierungsmoglichkeit war bereits in der Vergangenheit
rechtsformunabhangig anerkannt und kamen insb bei groleren Unternehmen,
meist in der Rechtsform einer dAG, zur Anwendung. Durch die Neuregelung im
FlexKapGG wird die Kapitalausstattung durch eine Mischform von Eigen- und
Fremdkapital nun auch fur die FlexCo und damit fur vorwiegend kleinere und

mittlere Unternehmen auf gesetzlicher Ebene eingefiihrt.442

Hybride Finanzierungsinstrumente, mit denen zusatzlich oder alternativ zur
wirtschaftlichen Beteiligung ein Umtausch- bzw Bezugsrecht auf den Erwerb von
Anteilen an der Gesellschaft eingeraumt wird, konnten bei der 5GmbH bisher nur
auf Grundlage einer schuldrechtlichen Vereinbarung ausgegeben werden. Bei
der FlexCo wird die Ausgabe nun erstmals (zumindest teilweise) gesetzlich
geregelt, wobei § 174 6AktG als Vorbild dient.*43 Im Gegensatz zu § 174 6AktG
kennt § 22 FlexKapGG jedoch keine Publizitatspflichten.444

Bei dem Begriff ,Mezzaninkapital® oder ,hybride Finanzierungsinstrumente®
handelt es sich um keinen definierten Rechtsbegriff, sondern obliegt die konkrete
Ausgestaltung samt der  Entscheidung, ob die Eigen- bzw
Fremdkapitaleigenschaften Gberwiegen und ob diese verbrieft werden oder nicht,
der Parteiendisposition.**> Nach dem weit gefassten Gesetzestext**6, welcher
keine taxative Aufzahlung enthalt**’, sind rein schuldrechtrechtliche und keine

gesellschaftsrechtlichen Finanzierungsformen**® umfasst, bei denen Glaubigern

441 Dollenz/Jaritz, GesRZ 2024, 24 mwN.

442 Hartlieb, OJZ 2023/156, 918 (919) mwN.

443 ErlRV 2320 BIgNR 27. GP, 14; Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz14.2.
444 N. Frizberg in Rastegar/Rastegar/Rastegar, § 22 Rz 7; Hartlieb, OJZ 2023/156, 918 (921).
445 Dollenz/Jaritz, GesRZ 2024, 24.

446 § 22 Abs 1 FlexKapGG.

447 Dollenz/Jaritz, GesRZ 2024, 24 (25).

448 N. Frizberg in Rastegar/Rastegar/Rastegar, § 22 Rz 7.
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Umtausch- oder Bezugsrechte auf Anteile eingeraumt werden (zB Wandelschuld-
verschreibungen*4®, Optionsschuldverschreibungen*®®, Wandeldarlehen*®' und
Simple Agreements for Future Equity (SAFEs)*%?), bei denen die Rechte von
Glaubigerinnen mit Gewinnanteilen von Gesellschafterinnen in Verbindung
gebracht werden (zB Gewinnschuldverschreibungen®?), oder bei denen
Genussrechte*®* eingeraumt werden.*>® Die im Gesetz gewahlte Aufzahlung ist

bewusst weit gefasst und nicht abschlieRend, sodass auch andere

449 Bei diesen besteht ein Bezugsrecht auf Anteile an der Gesellschaft gegen Verzicht auf die
Rickzahlung und uU gegen Zahlung eines Auslibungspreises; vgl § 174 Abs 1 OAktG;
Eckert/Schopper/Walcher in Eckert/Schopper, § 174 Rz 7, 10; Kinsky/Kurz in Reich-
Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 14.17.

450 Zusatzlich zum Anspruch auf Riickzahlung (und Verzinsung) des Nennbetrags der Anleihe

o

besteht wahrend eines vorbestimmten Zeitraums ein selbststandiger Anspruch auf Bezug von
Geschéftsanteilen Zu einem bestimmten Nennbetrag und Preis;
Eckert/Schopper/Walcher in Eckert/Schopper, § 174 Rz 11; Kinsky/Kurz in Reich-
Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 14.17.

451 Hier wird ein Kapitalbetrag als Darlehen zumeist mit der VVereinbarung der Nachrangigkeit ggli

ey

Forderungen von anderen Glaubigern der Gesellschaft gewahrt, der bei Eintritt bestimmter
Ereignisse, wie einer Finanzierungsrunde, Exit, IPO oder zu einem vorbestimmten
Falligkeitsdatum, gegen den Verzicht auf die Ruckzahlung des Kapitalbetrags (uU samt
Zinsen) in eine Eigenkapitalbeteiligung gewandelt wird, wobei die Wandlung zum definierten
Wandlungszeitpunkt zur aktuellen Bewertung der Gesellschaft, jedoch meist mit einer
Mindest- und Hochstbewertung (,Floor® bzw ,Cap®), erfolgt; Kinsky/Kurz in Reich-
Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 14.18 ff.

452 Diese ahneln Wandeldarlehen mit dem Unterschied, dass idR keine Riickzahlung und auch
keine Zinsen vereinbart werden, sodass SAFEs idR als Eigenkapital bilanziert werden kénnen;
Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 14.22 ff.

453 Bei diesen wird neben dem Anspruch auf Riickzahlung (und Verzinsung) ein Anspruch auf
Gewinnbeteiligung wahrend der vereinbarten Laufzeit eingerdumt; vgl § 174 Abs 1 6AktG;
Eckert/Schopper/Walcher in Eckert/Schopper, § 174 Rz 13; Kinsky/Kurz in Reich-
Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 14.17.

454 Gegen Zahlung eines Investitionsbetrages werden mitgliedschaftsédhnliche Vermdgensrechte,
wie eine Beteiligung an Gewinnausschittungen oder am Liquidationsergebnis sowie uU eine
Beteiligung am Verlust der Gesellschaft, vermittelt sowie zumeist fixe oder gewinnabhangige
Zinsen gewahrt. Zudem ist eine Verbriefung von Genussrechten sowie eine Kombination mit
Wandel- oder Optionsrechten maoglich; Eckert/Schopper/Walcher in Eckert/Schopper, AktG-
ON'.00 § 174 Rz 15 ff; Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 14.25.

455 Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Flexible Kapitalgesellschaft, Rz 14.6.
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Finanzierungsinstrumente in verbriefter oder unverbriefter Form, die zur
Umwandlung in Geschaftsanteile berechtigen oder Bezugsrechte gewahren,

erfasst sind.4%6

In § 22 FlexKapGG werden die Voraussetzungen in gesellschaftsrechtlicher
Hinsicht festgelegt, welche bei der Ausgabe hybrider Finanzierungsinstrumente
zu beachten sind; daneben sind hinsichtlich des Entstehens und der zulassigen

Inhalte weiterhin die Vertrags- und Wertpapiervorschriften einzuhalten.*%7

Die Ausgabe von hybriden Finanzierungsinstrumenten unterliegt der
Beschlussfassung der Generalversammlung*®®, wobei - sofern der
Gesellschaftsvertrag oder ein Syndikats- bzw Beteiligungsvertrag nicht noch
weitere Erfordernisse**® vorsieht — eine Mehrheit von zumindest drei Vierteln der
abgegebenen Stimmen erforderlich ist. Eine gesellschaftsvertragliche

Herabsetzung des gesetzlich festgelegten Beschlussquorum ist unzulassig.46°

Im 6GmbHG fehlt eine dem § 22 FlexKapGG (welcher sich an § 174 OAktG
orientiert*8") vergleichbare Regelung, was sich daraus ableiten lasst, dass fiir die
FlexCo das 6GmbHG punktuell in bestimmten Bereichen nach dem Vorbild des
O0AktG modifiziert wurde.*%? Soweit das FlexKapGG keine abweichenden
Bestimmungen (lex specialis) enthalt, kommen die fur die 6GmbH geltenden
Bestimmungen, insb (aber nicht ausschlieBlich) das 6GmbHG, subsidiar zur

Anwendung.#63

456 ErlRV 2320 BIgNR 27. GP, 14; Dollenz/Jaritz, GesRZ 2024, 24 (29).; Kinsky/Kurz, ecolex
2023, 912 (915).

457 Hartlieb, OJZ 2023/156, 918 (919).

4%8 |In § 22 Abs 1 erster Satz FlexKapGG wird zwar ein ,Beschluss der Gesellschafterinnen”
verlangt, tatsachlich ist jedoch nicht die individuelle Zustimmung, sondern die Einholung eines
Beschlusses der Generalversammlung notwendig; Dollenz/Jaritz, GesRZ 2024, 24 (26);
Hartlieb, ©JZ 2023/156, 918 (919).

459 Dies etwa in Form einer hoheren Beschlussmehrheit oder besonderen Zustimmungsrechten
eines Aufsichtsrats oder eines/r Investor/in oder einer Investorengruppe; Kinsky/Kurz in Reich-
Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 14.8.

460 Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 14.7; Hartlieb, OJZ 2023/156, 918
(920).

461 Weixelbaum in Schneeweiss/Hule, § 22 Rz 4.

462 Weixelbaum in Schneeweiss/Hule, § 22 Rz 6.

463 ErlRV 2320 BIgNR 27. GP, 3; Kraus in Schneeweiss/Hule, § 1 Rz 10.
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Da die Ausgabe hybrider Finanzierungsformen (wie zB Wandeldarlehen) in der
Praxis auch fur die 6GmbH eine hohe Relevanz hat, stellt sich die Frage, ob auch
eine Regelungen des FlexKapGG (wie zB die zwingenden Beschlussquoren des
§ 22 Abs 1 FlexKapGG) bei entsprechender Lucke im 6GmbHG in subsidiarer
Anwendung herangezogen werden konnen. Eine umgekehrte, automatische
subsidiare Anwendung des FlexKapGG fur die 6GmbH ist jedoch aufgrund
Eigenstandigkeit der FlexCo und der ausschlie3lich flr diese eingeflhrten lex

specialis abzulehnen.*64

Der Zweck des in § 22 Abs 1 FlexKapGG normierten Beschlussquorum liegt
aufgrund der potentiellen Beeintrachtigung von Gesellschafterinneninteressen
einerseits im Schutz der Minderheitsgesellschafter sowie andererseits im Schutz
der Gesellschafter/innen vor einer Verwasserung.*6® Da diese Zielverfolgung
ohne erkennbare Unterschiede genauso auch fur Gesellschafter einer 6GmbH
relevant ist*%6 und diese Bestimmung des FlexKapGG mit der Struktur und den
Grundsatzen der 6GmbH grds vereinbar ist, bestehen aus Sicht des Autors gute
Grlinde dafur, die fir eine analoge Anwendung des § 22 Abs 1 FlexKapGG auf
entsprechende Beschllsse Uber die Ausgabe hybrider Finanzierungsinstrumente
bei der 6GmbH sprechen. Im Sinne der Rechtssicherheit und fehlender
erkennbarer Grinde der Andersbehandlung ware bei der 6GmbH eine
gleichartige Behandlung daher wilnschenswert. Bis zu einer allfalligen
Novellierung wird die Frage der analogen Anwendbarkeit des FlexKapGG fur die
GmbH jedoch nur durch eine hochstgerichtliche Entscheidung geklart werden
kénnen. Bis dorthin wird es (wie in der Praxis bereits bisher durchaus Ublich)
ratsam sein, die Ausgabe von hybriden Finanzierungsinstrumenten im
Gesellschaftsvertrag der 5GmbH als zustimmungspflichtiges Geschaft mit einem

Beschlussquorum von mindestens 75% vorzusehen.

Bei der Zustimmungspflicht der Gesellschafter handelt es sich wie im 6AktG

lediglich  um eine interne  Zustimmungspflcht und um  keine

464 Verweijen in Aumiiliner/Verweijen, FlexKapGG und Start-Up-FérderungsG § 1 Rz 41.

465 ErlRV 2320 BIgNR 27. GP, 14; Hartlieb, OJZ 2023/156, 918 (919).

466 So fehlt es aus Sicht des Autors in diesem Zusammenhang gerade an sachlich
gerechtfertigten Griinden einer Andersbehandlung von Gesellschaftern einer 6GmbH; vgl
S. Bydlinski/Ratka/Straube in Straube/Ratka/Rauter, § 1 FlexKapGG Rz 35.
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Wirksamkeitsvoraussetzung.*%” Die Ausgabe ist auch bei fehlender Zustimmung
wirksam, stellt jedoch eine Sorgfaltspflichtverletzung*®® dar, die zur
Geschaftsfuhrerhaftung  gegenuber  der  Gesellschaft  fur  allfallige
Schadenersatzforderungen Dritter flhren kann, etwa wenn aufgrund der
fehlenden Zustimmung auch keine vorbereitenden MalRnahmen fir die

Bedienung der gewahrten Umtausch- bzw Bezugsrechte getroffen wurden.46°

Neben der Gestattung eines konkreten Finanzierungsvorhabens kénnen die
Gesellschafter/innen die Geschaftsfihrung auch zur Ausgabe von noch nicht
konkret feststehenden Finanzierungsvorhaben fur einen Zeitraum von hochstens
funf Jahre ermachtigen, wobei das Gesetz — im Vergleich zum genehmigten
Kapital*’® — keine Beschrankung der Hohe des Nennbetrags des auszugebenden
Finanzierungsinstruments vorsieht.#”! Nach erteilter Erméachtigung bedarf es
anlasslich der Ausgabe von hybriden Finanzierungsinstrumenten weder einer
neuerlichen Beschlussfassung noch einer Anderung des

Gesellschaftsvertrages.*’?

Des Weiteren steht es der Generalversammlung frei, Weisungen an die
Geschaftsfihrung zur Auslbung oder zum Unterlassen der Ausgabe von
hybriden Finanzierungsinstrumenten zu erteilen oder eine erteilte Ermachtigung
zu entziehen, wobei hierbei wiederum ein qualifizierter Mehrheitsbeschluss

erforderlich ist.473

Der Beschluss Uber die Ausgabe von hybriden Finanzierungsinstrumenten muss
weder beim Firmenbuchgericht eingereicht noch veréffentlicht werden.#”4 Damit
die Gesellschafter/innen ihre Rechtsposition und die Folgen einer Zustimmung

bzw Ermachtigung zur Ausgabe von hybriden Finanzierungsinstrumenten richtig

467 ErlRV 2320 BIgNR 27. GP, 14.

468 § 1 Abs 2 FlexKapGG iVm § 25 6GmbHG.

489 Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 14.12; Dollenz/Jaritz, GesRZ 2024,
24 (26).

470 § 21 Abs 1 zweiter Satz FlexKapGG; siehe hierzu oben in Punkt 6.1.1.

471 § 22 Abs 2 FlexKapGG; Dollenz/Jaritz, GesRZ 2024, 24 (26).

472 Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 14.9; Dollenz/Jaritz, GesRZ 2024,
24 (26); aA Hartlieb, OJZ 2023/156, 918 (919).

473 Dollenz/Jaritz, GesRZ 2024, 24 (26).

474 Vgl § 174 Abs 2 6AktG; Hartlieb, OJZ 2023/156, 918 (921).
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einschatzen und eine informierte Entscheidung treffen kdénnen, muss das
Ausgabevorhaben in dem Gesellschafterbeschluss hinreichend konkretisiert
werden, wobei zumindest die Art und das Maximalvolumen des Instruments, die
wesentlichen  damit  verbundenen Rechte  sowie ein  allfalliger

Bezugsrechtsausschluss anzufiihren sind.*">

UW-Berechtigen kommt nur dann ein Zustimmungsrecht iSd § 9 Abs 5
FlexKapGG*’® zu, wenn die Ausgabe (zumindest mittelbar) zu einer
Beeintrachtigung der Vermdgensrechte der UW-Berechtigten flhrt, was dann der
Fall ist, wenn vereinbart wird, dass bei der spateren Ausubung eines Umtausch-
oder Bezugsrechts die auszugebenden Anteile mit einer bevorzugten
Erlosverteilung versehen werden.*’” Nicht erforderlich ist eine Zustimmung der
UW-Berechtigten nur dann, wenn im Gesellschaftsvertrag die Gleichbehandlung
der UW-Beteiligten mit den Grindungsgesellschafter/innen vorgesehen ist und
bei EinrAumung der UW-Anteile ausdricklich vorbehalten wurde, dass spater
ausgegebenen Geschéaftsanteilen oder UW-Anteilen eine vorrangige
Rechtsposition, wie bspw Erldsvorziige bzw Liquidationspraferenzen,

eingeraumt werden kénnen 478

Zur weiteren Absicherung gegen eine Verwasserung ihrer Vermogensrechte, die
etwa bei der Ausgabe von Gewinnschuldverschreibungen oder Genussrechten
eintreten wurde, besteht fur Gesellschafter/innen (nicht jedoch auch fur UW-
Berechtigte, sofern gesellschaftsvertraglich nichts anderes vereinbart wurde*’?)
ein gesetzliches Bezugsrecht und damit eine vorrangige Erwerbsmaoglichkeit im
Ausmal ihrer Beteiligung zum Zeitpunkt der Ausgabebeschlussfassung.#?® Das

Bezugsrecht*®'  muss, sofern der Gesellschaftsvertrag bzw  der

475 Hartlieb, OJZ 2023/156, 918 (920).

476 Siehe hierzu unten in Punkt 9.2.

477 Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 14.13; das Zustimmungsrecht von
UW-Berechtigten grds ausschlieRend Hartlieb, OJZ 2023/156, 918 (921); Dollenz/Jaritz,
GesRZ 2024, 24 (26).

478 § 9 Abs 5 dritter Satz FlexKapGG; ErlRV 2320 BIgNR 27. GP, 7.

419 Dollenz/Jaritz, GesRZ 2024, 24 (27).

480 § 22 Abs 3; Hartlieb, OJZ 2023/156, 918 (919) mwN.

481 Bei der Berechnung der Hohe des Bezugsrechts sind die von den UW-Berechtigten
geleisteten Einlagen aus dem Stammkapital herauszurechnen; Hartlieb, OJZ 2023/156, 918
(922).
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Ausgabebeschluss keine kirzere oder langere Frist vorsehen*®?, binnen vier

Wochen formfrei*®3 ausgelibt werden.84

Das Bezugsrecht der Gesellschafter/innen kann, sofern Dritte die hybriden
Finanzierungsinstrumente Ubernehmen sollen, im Gesellschaftsvertrag oder
Zustimmungs- bzw Ermachtigungsbeschluss (woflr ebenfalls eine Mehrheit von
Dreiviertel der abgegeben Stimmen notwendig ist) ganz oder teilweise
ausgeschlossen werden.*® Zudem kann die Entscheidungskompetenz darlber
in Analogie zu § 21 Abs 1 dritter Satz FlexKapGG*% auch an die
Geschéftsfiihrung Ubertragen werden.*®” Der Bezugsrechtsausschluss bedarf
wie bei einer Kapitalerhohung einer sachlichen Rechtfertigung*®®, wobei die
Anforderungen hoher sind, wenn es sich um die Ausgabe von
Finanzierungsinstrumenten mit Umtausch- oder Bezugsrechten auf den Erwerb

von Anteilen an der Gesellschaft handelt.48°

Neben der Moglichkeit bei der Ausubung von Umtausch- oder Bezugsrechten in
ad hoc Form eine (in der Praxis aufgrund der einzuhaltenden Fristen und
Anfechtungsmadglichkeiten mitunter langwierige und risikoreiche) ordentliche
Kapitalerh6hung durchzuflhren, hat der dsterreichische Gesetzgeber mit dem
genehmigten Kapital*®® sowie mit der bedingten und der bedingten genehmigten
Kapitalerhohung*®' eine Erleichterung fiir die Praxis eingefiihrt, die es bei der
6GmbH (auch weiterhin) nicht gibt.4%2 Mit diesen Formen der Kapitalaufnahme
wird bereits vor Ausgabe wandelbarer Finanzierungsinstrumente Sicherheit fur
die Gesellschaft und die Investoren geschaffen, da insb die Gefahr einer

Schadenersatzpflicht der Gesellschaft im Falle des Ausbleibens der

482 Analog zu § 153 Abs 1 zweiter Satz AktG betragt die Frist jedoch mindestens zwei Wochen.

483 Die Formvorschriften des § 12 Abs 2 FlexKapGG kommen erst bei der spateren Ausiibung
von Umtausch- bzw Bezugsrechten auf Geschaftsanteile zur Anwendung.

484 § 22 Abs 3 FlexKapGG iVm § 53 Abs 3 6GmbHG; Hartlieb, OJZ 2023/156, 918 (922) mwN.

485 Dollenz/Jaritz, GesRZ 2024, 24 (27).

486 Siehe zum genehmigten Kapital oben in Punkt 6.1.1.

487 ErIRV 2320 BIgNR 27. GP, 14; Hartlieb, OJZ 2023/156, 918 (921).

488 Siehe hierzu bereits oben in Punkt 5.1.

489 Zollner in Doralt/Nowotny/Kalss, § 174 Rz 57 f.

490 § 21 FlexKapGG; siehe bereits oben in Punkt 6.1.1.

491 § 19 Abs 2 FlexKapGG; siehe bereits oben in Punkt 6.1.2 und 6.1.3.

492 Hartlieb, OJZ 2023/156, 918 (922).
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Durchfihrung der Umtausch bzw Bezugsrechte trotz vertraglicher Zusage, etwa
aufgrund der fehlenden Mitwirkung von Gesellschafter/innen beim

Kapitalerhohungsbeschluss, vermieden wird.*%3

Fir Investoren ist idR die Schaffung von bedingtem Kapital gtinstiger, da fur die
Ausubung des genehmigten Kapitals vorab ein Beschluss der Geschaftsfuhrung
sowie uU die Zustimmung eines Aufsichtsrats eingeholt werden muss*%* und die
Ermachtigung der Geschaftsfuhrung zur Erhéhung des Stammkapitals durch
Gesellschafterbeschluss zuriickgezogen werden kann.*%® Demgegeniber wird
die bedingte Kapitalerhdhung bei Bedingungseintritt unmittelbar wirksam, ohne
dass es einer weiteren Beschlussfassung der Gesellschafter oder
Geschaftsfihrung bedarf und ware ein dem Beschluss Uber die bedingte
Kapitalerhbhung entgegenstehender Beschluss der Gesellschafterinnen

nichtig.#%

Der Gesetzgeber hat zudem eine weitere Erleichterung fir die Praxis geschaffen:
Bisher wurde eine Einlage der Forderung aus einem hybriden
Finanzierungsinstrument in die Gesellschaft vermieden, um eine kostenintensive
und langwierige Sacheinlageprifung, etwa bei der Wandlung einer Forderung
aus einem Wandeldarlehen in einen Geschaftsanteil einer 6GmbH, zu
vermeiden. Stattdessen wurden neue Geschaftsanteile gegen Zahlung der
ubernommenen Stammeinlage unter gleichzeitigem Verzicht des Glaubigers auf
die Riickzahlung des vom Investor gewéahrten Darlehens ausgegeben.*®” Dank
der Regelung in §19 Abs 4 dritter Satz FlexKapGG gelangen die
Sacheinlagevorschriften (insb Werthaltigkeitsvorschriften) bei der Hingabe von
Schuldverschreibungen im Umtausch gegen Bezugsanteile nicht mehr zur

Anwendung, da diese nun ausdriicklich nicht als Sacheinlage gelten.4%®

Eine zuséatzliche Absicherung erfahren Ubernehmer/innen von hybriden

493 Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 14.27.

494 § 21 Abs 4 FlexKapGG.

495 Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 14.27.

496 § 19 Abs 5 FlexKapGG; siehe bereits oben in Punkt 6.1.2.

497 Reich-Rohrwig/Kinsky/Kraus, Austrian Limited, 144.

498 Dies gilt nur beim Umtausch in Anteile, nicht jedoch auch fiir den Bezug von Anteilen (wie etwa
bei Schuldverschreibungen, welche bei Ausliibung des Bezugsrechts bestehen bleiben);
Hartlieb, OJZ 2023/156, 918 (923).
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Finanzierungsinstrumenten im Falle des Tausches gegen Geschaftsanteile
dadurch, dass diese im Falle eines Differenzbetrages zwischen dem
Ausgabebetrag des Finanzierungsinstruments und dem hoheren Ausgabebetrag
des Geschéftsanteils von ihrer Leistungspflicht befreit werden kénnen.%° Die
Entscheidungskompetenz dartiber, ob der Differenzbetrag aus dem Bilanzgewinn

oder einer freie Ricklage gedeckt wird, kommt den Gesellschafter/innen zu.5%

8.2 Grundsatze nach dem deutschen Recht

Klassische hybride Finanzierungsinstrumente bei der dGmbH sind
Nachrangdarlehen®' und  partiarische  Darlehen®?,  Wandel- und

Optionsschuldverschreibungen®3, Genussrechte®%* sowie Beteiligungen als stille

499 Siehe § 20 Abs 2 zweiter und dritter Satz FlexKapGG.

50§ 1 Abs 2 FlexKapGG iVm § 35 Abs 1 Z 1 6GmbHG; Dabernig/l. Borns in
Rastegar/Rastegar/Rastegar, § 20 Rz 41.

501 Hierbei wird die Nachrangigkeit des Rickzahlungsanspruchs des/r Darlehensgebers/in
gegeniber den Forderungen anderer Glaubiger, insb erstrangiger Darlehensgeber/innen,
sowohl fir die Tilgung als auch fur die Insolvenz vereinbart und erfolgt keine oder nur eine
zweitrangige Besicherung. Daflir wird idR eine hdhere Verzinsung vereinbart, die meist aus
einem festen und einem variablen (gewinnabhangigen) Teil besteht. Zusatzlich werden dem
Darlehensgeber idR Mitsprache- und Kontrollrechte eingerdumt; Hofert/Arends, GmbHR
2005, 1381 (1382) mwN.

502 Bej diesen wird anstelle einer festen Verzinsung eine Gewinn- nicht jedoch auch eine
Verlustbeteiligung gewahrt. Wesentliches Abgrenzungsmerkmal zur stillen Gesellschaft ist die
fehlende gemeinsame Zweckverfolgung; Kaspras/Schirrmacher in Centrale fiir GmbH Dr. Otto
Schmidt, Rz 868.

503 Diese vermitteln neben dem Anspruch auf Riickzahlung des Kapitals ein Umtausch- oder
Bezugsrecht auf Anteile an der Gesellschaft; § 221 Abs 1 dAktG; Habersack in
Goette/Habersack/Kalss, MiKoAktG5 § 211 Rn 21.

504 Bei ,Genussrechten” handelt es sich um einen Oberbegriff, der sdmtliche Finanzierungstitel
umfasst, die mitgliedschaftstypische Vermdgensrechte (Beteiligung am Gewinn und/oder am
Liquidationserl@s, allenfalls mit einer Verlustbeteiligung oder Nachzahlungspflicht) einrdumen
und nicht schon Wandel- oder Gewinnschuldverschreibungen sind; Habersack in
Goette/Habersack/Kalss, § 211 Rn 21; Hofert/Arends, GmbHR 2005, 1381 (1383).
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Gesellschafter05 506

Die Ausgabe von Wandel-, Options- und Gewinnschuldverschreibungen®’ sowie
Genussrechten ist in § 221 dAktG gesetzlich verankert. Bei der dGmbH fehlt eine
entsprechende Vorschrift, allerdings lasst sich die Begebung von Wandel- und
Gewinnschuldverschreibungen sowie Genussrechten aus den im dGmbHG mit
dem dAktG ubereinstimmenden Grundsatzen ableiten und ist die analoge

Anwendung der aktienrechtlichen Bestimmung als zulassig anerkannt.5%8

Die in § 221 Abs 1 dAktG angefuhrten Finanzierungsinstrumente teilen die
Eigenschaft, dass mit ihnen keine Beteiligung an der Gesellschaft begrindet,
sondern lediglich mitgliedschaftstypische Vermoégens- und/oder Bezugsrechte
vermittelt werden, die mit den mitgliedschaftsrechtlichen Rechten der
Gesellschafter in Konkurrenz treten konnen.>®® Demgegeniber ist die
Begrindung von mitgliedschaftstypischen Mitwirkungs- und Kontrollrechten
ausgeschlossen.’’® Die Frage, ob es sich bei einem ausgegebenen
Finanzierungsinstrument um ein dem §221 dAktG unterliegende
Wandelschuldverschreibung oder Genussrecht oder um eine festverzinsliche
und daher nicht erfasste Anleihe handelt, ist nicht nach der von den Parteien

gewahlten Bezeichnung, sondern nach dem Schutzzweck der Vorschrift, also

505 |st die vereinbarte stille Beteiligung nach dem gesetzlichen Leitbild der §§ 230 ff deutsches
Handelsgesetzbuch ausgestaltet, spricht man von einer typischen stillen Gesellschaft (bei
dieser wird eine Gewinn- sowie uU Verlustbeteiligung vereinbart), ist sie es nicht, handelt es
sich um eine atypische stille Gesellschaft (bei dieser wird eine steuerrechtliche
Mitunternehmerschaft begriindet, wobei die Stellung des Kapitalgebers jener eines
Gesellschafters ahnelt und neben dem Anspruch auf Beteiligung am Gewinn und Verlust auch
ein Anspruch auf Beteiligung an den stillen Reserven und dem Geschéaftswert sowie
Einflussrechte auf die Geschaftsfihrung eingerdumt werden kdnnen); Hofert/Arends, GmbHR
2005, 1381 (1384 f); Kaspras/Schirrmacher in Centrale flir GmbH Dr. Otto Schmidt, Rz 864 ff.

506 Hofert/Arends, GmbHR 2005, 1381 (1382); Kaspras/Schirrmacher in Centrale fiir GmbH Dr.
Otto Schmidt, Rz 860.

507 Neben dem festen und unbedingten (nicht nachrangigen) Riickzahlungsanspruch wird hier ein
Anspruch auf Beteiligung am Gewinn sowie uU am Liquidationstiberschuss eingerdumt; § 221
Abs 1 dAktG; Habersack in Goette/Habersack/Kalss, § 211 Rn 21, 54, 58.

508 Habersack in Goette/Habersack/Kalss, § 211 Rn 8; Fleischer/Pendl, GmbHR 2024, 174 (186),
Rz 49.

509 Habersack in Goette/Habersack/Kalss, § 211 Rn 1.

510 Habersack in Goette/Habersack/Kalss, § 211 Rn 21.
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anhand der Beurteilung, ob durch dessen Ausgabe die mitgliedschaftliche

Sphare der Gesellschafter bertihrt wird, zu beantworten.>"!

Die Ausgabe der in § 221 Abs 1 dAktG angeflhrten Finanzierungsinstrumente
bedarf der vorherigen Zustimmung der Gesellschafterversammlung, wobei —
sofern der Gesellschaftsvertrag keine weiteren Erfordernisse bestimmt — eine
Mehrheit von mindestens drei Viertel der bei der Beschlussfassung vertretenen

Stammkapitals erreicht werden muss.

Die GeschaftsfUhrung kann auch durch Gesellschafterbeschluss, fur den
wiederum (sofern keine weiteren Erfordernisse im Gesellschaftsvertrag
vorgesehen sind) eine qualifizierte Mehrheit erreicht werden muss, zur Ausgabe
von Finanzierungsinstrumenten fur einen Zeitraum von maximal funf Jahren
ermachtigt werden.%'? Entgegen dem Wortlaut des § 221 Abs 2 dAktG kann die
Ermachtigung jedoch nicht nur far die Ausgabe von
Wandelschuldverschreibungen, sondern auch von Gewinnschuld-
verschreibungen und von Genussrechte erteilt werden.®® In dem
Ermachtigungsbeschluss mussen neben der ausdrucklich anzufuhrenden
Befristung®'* zumindest die Art des Finanzierungsinstrument, die damit
einzuraumenden gesellschaftertypischen Rechte sowie der Gesamtnennbetrag

bzw ein Hochstnennbetrag angefiihrt werden.5"®

Entgegen der Systematik des § 221 Abs 2 dAktG muss nicht nur Beschluss Uber
die Ausgabe von Wandelschuldverschreibungen, sondern auch der Beschluss
uber die Ausgabe von sonstigen Finanzierungsinstrumenten iSd § 221 dAktG von
der Geschaftsfuhrung (und uU dem Vorstand des Aufsichtsrats) in Ausfertigung
oder notariell beglaubigter Abschrift gemeinsam mit einer schriftlichen Erklarung
Uber deren Ausgabe beim Handelsregister hinterlegt werden.5'® Zusatzlich muss
ein Hinweis auf den positiven Gesellschafterbeschluss und die Erklarung in den

Geschéftsblattern bekannt zu machen.®'” Zudem kommt die Hinterlegungs- und

511 Habersack in Goette/Habersack/Kalss, § 211 Rn 20.

512 § 221 Abs 2 erster Satz dAktG.

513 Habersack in Goette/Habersack/Kalss, § 211 Rn 149, 154,
514 Habersack in Goette/Habersack/Kalss, § 211 Rn 158.

515 Habersack in Goette/Habersack/Kalss, § 211 Rn 155.

516 Habersack in Goette/Habersack/Kalss, § 211 Rn 146 f mwN.
517 § 221 Abs 2 letzter Satz dAktG.
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Kundmachungspflicht nicht nur im Falle der Ermachtigung zur zuklnftigen
Ausgabe eines noch nicht konkret feststehenden Finanzierungsinstruments,
sondern auch im Falle der Zustimmung zu einem konkreten Vorhaben iSd § 221
Abs 1 dAktG zur Anwendung.>'8

Bei der Zustimmung bzw Ermachtigung handelt es sich nur um eine
Einschrankung der Geschaftsfuhrungskompetenz, nicht auch um eine der
Vertretungsbefugnis der Geschaftsfihrung, sodass die Ausgabe trotzdem
wirksam ist, sofern nicht die Grundsatze Uber den Missbrauch der
Vertretungsmacht zur Anwendung kommen.5'® Handelt die Geschaftsfiinrung
ohne vorab eine Zustimmung einzuholen, stellt dies einen Verstol3 gegen die

internen Pflichten dar flihrt dies zur Haftung gegeniber der Gesellschaft.%2°

Die Gesellschafter ~ haben ein gesetzliches Bezugsrecht  auf
Wandelschuldverschreibungen, Gewinnschuldverschreibungen und
Genussrechte.®?' Das Bezugsrecht kann bei Vorliegen einer sachlichen
Rechtfertigung in einem Ermachtigungsbeschluss ausgeschlossen werden oder
kann die Entscheidung dartber auch an die GeschaftsfUhrung Ubertragen

werden.522

Die Ausgabe anderer Finanzierungsinstrumente, wie zB Anleihen, stellt
demgegenuber eine MalRnahme der Geschaftsfihrung dar, auf die die
Gesellschafter kein Bezugs- oder Vorerwerbsrecht haben.522 Allerdings wird vor
der Ausgabe die Zustimmung der Gesellschafterversammlung einzuholen sein,
da entweder im Gesellschaftsvertrag oftmals ein Zustimmungsvorbehalt
festgelegt oder es sich hierbei regelmalig um eine aullergewdhnliche

Geschaftsfiihrungsmafnahme®* handeln wird, bei der selbst dann die

518 Habersack in Goette/Habersack/Kalss, § 211 Rn 148.

519 Habersack in Goette/Habersack/Kalss, § 211 Rn 151; Stephan/Tieves in Fleischer/Goette,
§ 37 Rn 133.

520 § 43 Abs 2 dGmbHG; Stephan/Tieves in Fleischer/Goette, § 37 Rn 132, 156 ff; Habersack in
Goette/Habersack/Kalss, § 211 Rn 152.

521 § 221 Abs 4 dAktG.

522 Habersack in Goette/Habersack/Kalss, § 211 Rn 161; siehe zu den Grundsétzen auch bereits
oben in Punkt 6.2.1.

523 Habersack in Goette/Habersack/Kalss, § 211 Rn 20.

524 Hartlieb, OJZ 2023/156, 918 (920).
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Zustimmung einzuholen ist, wenn der Gesellschaftsvertrag dies nicht
ausdrucklich vorsieht.5?® Sofern der Gesellschaftsvertrag nichts anderes vorsieht,
wird bei der Beschlussfassung jedoch eine einfache Mehrheit ausreichend

sein.5%6

Gewahrte Umtausch- oder Bezugsrechte konnen insb im Zuge einer ordentlichen
Kapitalerhohung®?” ausgelibt werden. Allerdings ist die Generalversammlung
nicht dazu gezwungen, eine Kapitalerhbhung zu beschlieRen oder auf ihr
gesetzliches Bezugsrecht zu verzichten. Fur den Fall, dass eine ordentliche
Kapitalerhohung aufgrund der mangelnden Zustimmung der Gesellschafter
scheitert, kdnnen jedoch Schadenersatzanspriche gegen die Gesellschaft
wegen der Nichterflllung der Umtausch- oder Bezugszusage geltend gemacht
werden.®® Um dieses Szenario zu verhindern, besteht bei der dGmbH zur
Sicherung von Bezugs- oder Umtauschrechten vor bzw bei Ausgabe der
diesbezuglichen Finanzierungsinstrumente nur die Mdoglichkeit, dass von den
Gesellschaftern ein genehmigtes Kapital geschaffen wird.52° Demgegentiber fehlt
eine gesetzliche Regelung zur bedingten Kapitalerhohung, sodass diesbezuglich

eine dreipersonale, schuldrechtliche Vereinbarung notwendig ist.%3°

8.3 Fazit

Die FlexCo bietet ahnliche Mdglichkeiten der hybriden/mezzaninen Finanzierung
wie die dGmbH. Beide Rechtsformen erlauben die Nutzung von
Finanzierungsinstrumenten, die eine Mischform zwischen Eigen- und
Fremdkapital darstellen, und haben ahnlich strukturierte Mechanismen zum
Schutz der Gesellschafter implementiert. Diese sind besonders fir kleinere und
mittlere (Familien-)Unternehmen sowie Start-ups attraktiv, da sie flexibel gestaltet
werden koénnen und keine unmittelbare Beteiligung an der Gesellschaft

voraussetzen.

Das FlexKapGG regelt hybride Finanzierungsinstrumente explizit und erlaubt

525 Stephan/Tieves in Fleischer/Goette, § 37 Rn 68.

526 Hartlieb, OJZ 2023/156, 918 (920).

527 Siehe hierzu bereits oben in Punkt 5.2.

528 Habersack in Goette/Habersack/Kalss, § 211 Rn 214.
529 Siehe hierzu bereits oben in Punkt 6.2.1.

530 Sjehe hierzu bereits oben in Punkt 6.2.2.
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deren Ausgabe, wobei die gesellschaftsrechtlichen Anforderungen detailliert
festgelegt sind. Ein wesentlicher Aspekt dieser Regelungen ist der Schutz der

Minderheitsgesellschafter sowie die Vermeidung von Verwasserungseffekten.53!

Im deutschen Recht ist die Ausgabe hybrider Finanzierungsinstrumente wie
Nachrangdarlehen, partiarische Darlehen, Wandel- und Optionsschuld-
verschreibungen sowie Genussrechte auch bei der dGmbH in analoger
Anwendung des § 221 dAktG moglich.

Wie bei der FlexCo erfordert auch bei der dGmbH die Ausgabe hybrider
Finanzierungsinstrumente die Zustimmung der Gesellschafterversammlung mit
einer Dreiviertel-Stimmenmehrheit des vertretenen Stammkapitals. Die
Zustimmungspflicht der Gesellschafterversammlung wirkt sich in beiden Fallen
nur auf die interne Geschéaftsfuhrungskompetenz aus, nicht aber auf die

Vertretungsbefugnis der Geschaftsflihrung.

Ein far die Praxis relevanter Vorteil liegt bei der FlexCo in der Handhabung von
Kapitalerhhungen. Wahrend im FlexKapGG bedingte Kapitalerh6hungen zur
Sicherung von Umtausch- oder Bezugsrechten gesetzlich verankert sind und
(neben der Moglichkeit, genehmigtes Kapital zu schaffen) sohin zusatzliche
Sicherheitsvarianten fur Investoren zur Verfligung gestellt werden, fehlt eine
solche Regelung im dGmbHG. Hier besteht aufseiten der Gesellschafter nur die
gesetzliche Moglichkeit, im Vorfeld ein genehmigtes Kapital schaffen, um
Umtausch- oder Bezugsrechte abzusichern und Schadenersatzanspriche gegen
die Gesellschaft zu vermeiden. Diese Variante bietet jedoch nicht dieselbe
Sicherheit wie jene des bedingten Kapitals, da einerseits mit dem genehmigten
Kapital nicht auch bereits ein Bezugsrechtsausschluss verbunden ist, sodass es
zusatzlich zum Ermachtigungsbeschluss eines mit Anfechtungsrisiken
verbundenen Beschlusses Uber den Ausschluss bedarf, und andererseits das
genehmigte Kapital auf maximal funf Jahre befristet werden kann, was zu einer
fehlenden Absicherung fluhrt, wenn die Laufzeit des ausgegebenen

Finanzierungsinstruments Uber diesen Zeithorizont hinausgeht.532

Zusammengefasst bietet die FlexCo durch das FlexKapGG detailliertere und

spezifischere Regelungen, die eine sicherere Nutzung von hybriden

531 ErlIRV 2320 BIgNR 27. GP, 14.
532 Habersack in Goette/Habersack/Kalss, § 211 Rn 219.
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Finanzierungsinstrumenten  ermdglichen. Die  dGmbH  kann diese
Rechtssicherheit nur durch analoge Anwendung des Aktienrechts bzw durch
Abschluss dreipersonaler, schuldrechtlicher Vereinbarungen erreichen und steht

damit in Durchfuhrung und Besicherung vor gro3eren Herausforderungen.

9 Mitarbeiterbeteiligung

Mitarbeiterbeteiligungsmodelle dienen sowohl in Osterreich als auch in
Deutschland insb jungen Unternehmen ohne die notwendigen liquiden Mittel
dazu, Anreize fur qualifizierte Dienstnehmer/innen zu schaffen, die zu Beginn
oftmals niedrigeren Gehalter durch eine Beteiligung am wirtschaftlichen Erfolg
und/oder Substanzwert eines Unternehmens aufzubessern und damit
FUhrungskrafte und SchlUsselpersonen langfristig zu binden sowie deren

Identifikation mit dem Unternehmen zu starken.%33

Der Wunsch von Start-Ups und anderen vor allem innovativ
technologieorientierten Unternehmen®3*, deren Mitarbeiter/innen am (erhofften)
wirtschaftlichen Erfolg teilhaben zu lassen, wurde auch vom &sterreichischen
Gesetzgeber erkannt und wurde als Alternative zu den bisherigen Moéglichkeiten
der Mitarbeiterbeteiligung, welche bisher insb auf Grundlage einer
schuldrechtlichen Vereinbarung (zumeist in Form von Substanzrechten) gewahrt
wurden, mit den UW-Anteilen eine neue Form der korporativen Beteiligung

geschaffen.53%

Demgegenlber bestehen im dGmbHG (im Gegensatz zum dAktG) neben der
Maoglichkeit einer direkten Beteiligung (samt der Einraumung samtlicher Rechte
und Pflichten als Gesellschafter) keine gesetzlichen Regelungen, die Vorschriften

fur eine Beteiligung von Mitarbeiter/innen am Unternehmen enthalten.>3¢

In den nachfolgenden Kapiteln werden einerseits die Grundsatze der bisherigen

Mitarbeiterbeteiligungsmodelle bei einer dGmbH sowie andererseits der neu

533 Schénhaar, Ausgestaltung von virtuellen Mitarbeiterbeteiligungsprogrammen, GWR 2017,
293; Mohr, Ausgestaltung von Mitarbeiterbeteiligungen bei GmbH, GmbH-StB 2005, 305 f.
534 Weitnauer, Manager- und Mitarbeiterbeteiligungsmodelle (Teil 1): Strukturen und

Ausgestaltung, GWR 2023, 111.
535 Er|IRV 2320 BIgNR 27. GP, 4.
536 Mohr, GmbH-StB 2005, 305.
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eingefihrten UW-Anteile an einer FlexCo dargestellt.

9.1 Formen der Mitarbeiterbeteiligung bei der deutschen GmbH

Mitarbeiterbeteiligungen bei der dGmbH konnen in verschiedenen Formen
bestehen, wobei grundsatzlich zwischen drei Kategorien unterschieden werden
kann: (1) reine Erfolgsbeteiligungen, (2) (direkte bzw indirekte) Beteiligungen am
Kapital der Gesellschaft und (3) schuldrechtliche Beteiligungen im Rahmen von

Genussrechten, Darlehen oder als stiller Gesellschafter.537
Erfolgsbeteiligung

Mitarbeiter konnen zusatzlich zum Lohn/Gehalt in Form einer variablen
Vergutung (Tantieme) auf Grundlage des erzielten Gewinns, des erzielten
Umsatzes oder der selbst erbrachten Leistungen am wirtschaftlichen Erfolg
beteiligt werden, ohne dass diese hierfUr selbst finanzielle Mittel in die

Gesellschaft einbringen miissen.538

Hierdurch wird keine Beteiligung an der Substanz bzw der Wertsteigerung des
Unternehmens eingeraumt und entsteht keine gesellschaftsrechtliche
Beziehung, sondern konnen derartige Vereinbarungen individuell im
Arbeitsvertrag oder tariflich bzw durch Betriebsvereinbarung geregelt werden.39
Mitarbeiter/innen erhalten keine Einflussmdglichkeiten auf die
Unternehmensfihrung und erfolgt eine automatische Anpassung des Gehalts an

die wirtschaftliche Entwicklung.54°

Nachteil dieser Variante ist das Fehlen an einer Uber das Dienstverhaltnis
hinausgehenden Bindung an das Unternehmen sowie die laufende Belastung der
Liquiditdt des Unternehmens durch die periodisch zu leistenden
Tantiemenzahlungen.>!

Beteiligung am Kapital

Um eine weitergehende (gesellschaftsrechtliche) Bindung von Mitarbeiter/innen

537 Rupp, Moglichkeiten der Mitarbeiterbeteiligung, EStB 2006, 192.

538 Heckschen/Glombik, Erscheinungsformen der Mitarbeiterbeteiligung an der GmbH, GmbHR
2013, 841 (845).

539 Heckschen/Glombik, GmbHR 2013, 841 (845 f).

540 Rupp, EStB 20086, 192.

541 Heckschen/Glombik, GmbHR 2013, 841 (846).
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an das Unternehmen zu erreichen, kdnnen diesen eine Eigenkapitalbeteiligung
an der Gesellschaft, entweder im Zuge einer Abtretung von bestehenden Anteilen
oder durch die Ausgabe neuer Anteile im Zuge einer Kapitalerhohung, gewahrt
werden®?, wobei beides der notariellen Beurkundung bedarf, sodass
Notarkosten entstehen.>*3 Diese Form stellt die weitreichendste Form der
Mitarbeiterbeteiligung dar, da neben der Beteiligung am Wertzuwachs und
Unternehmensgewinn durch Informations-, Kontroll- und Entscheidungsrechte
auch Einflussmoglichkeiten eingeraumt werden, die nur in einem gewissen Maf}
eingeschrankt werden konnen.544 Differenzierungen zwischen
Mitarbeitergesellschaftern/innen und Altgesellschaftern/innen sind ohne
hinreichende Rechtfertigung selbst im Falle der (teilweisen) unentgeltlichen
Einrdumung von Anteilen unzuldssig.’*® Es besteht daher grundsatzlich der
Nachteil, dass Mitarbeiter/innen als Gesellschafter/innen ihre Interessen, welche
jenen der Geschaftsfihrung bzw der Gbrigen Gesellschafter/innen zuwiderlaufen

kénnen, auf Gesellschafterebene durchsetzen kdnnen.>46

Gesellschafter/innen kommt jedenfalls das unabdingbare Informationsrecht nach
§ 51a dGmbHG zu, welches nur zur Verhinderung von Schaden fur die
Gesellschaft eingeschrankt werden darf.>*” Weiters kann das Recht zur
Teilnahme an einer Gesellschafterversammlung gesellschaftsvertraglich nicht

ausgeschlossen werden.54®

Die Einschrankung bzw Entziehung des Stimm- und Gewinnbezugsrechts (nicht
jedoch die Beteiligung an einem etwaigen Liquidationserlos) st

gesellschaftsvertraglich zulassig.>*° Alternativ zum Entzug von Stimmrechten ist

542 Mohr, GmbH-StB 2005, 305 (306); Fox/Hlittche/Lechner, Mitarbeiterbeteiligung an der GmbH,
GmbHR 2000, 521 (528); siehe auch oben in Punkt 7.2.

543 Schénhaar, GWR 2017, 293.

544 Fox/Hiittche/Lechner, GmbHR 2000, 521 (523); Heckschen/Glombik, Unmittelbare oder
mittelbare Beteiligung des Mitarbeiters an einer GmbH — Gestaltungsfragen, GmbHR 2013,
1009.

545 Fox/Hiittche/Lechner, GmbHR 2000, 521 (529).

546 Schénhaar, GWR 2017, 293.

547 § 51a Abs 3 dGmMbHG; Rupp, EStB 2006, 192 (194).

548 Heckschen/Glombik, GmbHR 2013, 841 (847).

549 Siehe bereits oben in Punkt 7.2; Noack in Noack/Servatius/Haas, § 47 Rn 33, 66, 70; Drescher
in Fleischer/Goette, § 47 Rz 127.
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auch die Stimmbindung Uber eine entsprechende Vereinbarung zwischen einem
oder mehrerer Gesellschafter und der beteiligten Mitarbeiter/innen maoglich, um

die einheitliche Stimmabgabe zu gewahrleisten.%%°

Dartiber hinaus kann einerseits die Ubertragbarkeit der an Mitarbeiter/innen
ausgegebenen Geschaftsanteile durch eine entsprechende satzungsmalige
Vinkulierungsregelung an die vorab einzuholende Zustimmung der
Geschaftsfiihrung oder der Gesellschafter gebunden werden.%%' Andererseits
werden im Gesellschaftsvertrag oft auch Mitverkaufspflichten, welche sich zu
Lasten der Mitarbeiter/innen auswirken, bzw Mitverkaufsrechte, welche zu
Gunsten der beteiligten Mitarbeiter/innen eingerdumt werden, vereinbart, um den
Verkauf samtlicher Anteile an einer Gesellschaft im Falle eines Exit-Events

leichter realisieren zu kénnen.%52

Ferner besteht die Mdglichkeit, das Bezugsrecht von Mitarbeiter/innen flr den
Fall kiinftiger Kapitalerhdhungen gesellschaftsvertraglich bzw in einem spateren
Gesellschafterbeschluss, was jedoch nur mit der Zustimmung samtlicher
Gesellschafter/innen madglich ist und sich in der Praxis daher oftmals

komplizierter gestaltet, auszuschlieBen.%%3

Als weitere Form der Kapitalbeteiligung besteht auch die Moglichkeit der
indirekten Beteiligung durch die Bundelung der von Mitarbeiterinnen gehaltenen
Geschaftsanteilen Uber eine Mitarbeiterbeteiligungsgesellschaft, welche
wiederum an der Gesellschaft beteiligt ist.®* Es entstehen damit zwei
voneinander getrennte Beteiligungsverhaltnisse, es wird die Einflussnahme der
einzelnen Mitarbeiter/innen auf die Gesellschaft durch die Bindelung der
jeweiligen Stimmrechte reduziert und ist der Kreis der Gesellschafter ubei der
Gesellschaft unabhangig von Ein- und Austritten der jeweiligen Mitarbeiter/innen
bei der Beteiligungsgesellschaft.>®® Weiters kann die Beteiligung auch durch ein

Treuhandverhaltnis, bspw zwischen einem Altgesellschafter und einem/r

550 Fox/Hiittche/Lechner, GmbHR 2000, 521 (530); Rupp, EStB 2006, 192 (194).
551 Fox/Hiittche/Lechner, GmbHR 2000, 521 (530 f); Rupp, EStB 2006, 192 (194);
552 Heckschen/Glombik, GmbHR 2013, 1009 (1010 f).

553 Fox/Hiittche/Lechner, GmbHR 2000, 521 (531).

554 Rupp, EStB 2006, 192 (195).

585 Heckschen/Glombik, GmbHR 2013, 1009 (1016).
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Mitarbeiter/in, eingerdumt werden.5%6

In der Praxis werden haufig Ruckubertragungsverpflichtungen fur den Fall des
Ausscheidens des/r Mitarbeiter/in vereinbart. Dies in Form von schuldrechtlichen
Vereinbarungen (Abtretungsverpflichtung in Form einer aufschiebenden
bedingen  Call-Optionsvereinbarung) und/oder gesellschaftsvertraglicher
Gestaltung (Gesellschafterausschluss durch Einziehung von
Gesellschaftsanteilen gegen Zahlung einer Abfindung, wobei in der Satzung die
Hohe vom Grund des Ausscheidens, den Modalitdten des Anteilserwerbs und

von der Dauer der Mitgliedschaft abhangig gemacht werden kann).>%”
Schuldrechtliche Beteiligungen

Auf schuldrechtlicher Ebene bestehen eine Vielzahl an Formen, mit denen eine
Mischform zwischen einer reinen Erfolgsbeteiligung und einer Beteiligung am

Kapital der Gesellschaft vereinbart werden kann.

Eine Moglichkeit ist, dass Mitarbeiter/innen Put-Optionsrechte zum Erwerb von
Anteilen an der Gesellschaft eingeraumt werden, welche vom Eintritt bestimmter
Ereignisse (bspw eines Exit-Events) abhangig sind, eingeraumt werden, wobei
es sich hierbei um bestehende, eigene Anteile iSd § 33 dGmbHG oder um im
Rahmen einer Kapitalerhdhung neu auszugebende Anteile handeln kann.5%8
Diese Form hat den Vorteil, dass die direkte Kapitalbeteiligung auf einen spateren
Zeitpunkt verschoben wird, und Mitarbeiter/innen bis dahin keine Einflussrechte
auf das Unternehmen, sondern nur das bedingt eingeraumte Bezugsrecht

zukommt.5%°

Weiters kommen Mezzanine-Kapitalbeteiligungen wie die Ausgabe von
Wandelschuldverschreibungen oder Wandelgenussrechten in Betracht, bei
denen es sich um eine Mischform aus Eigen- und Fremdkapitalbeteiligung
handelt.>® Hier wird Mitarbeiter/innen fiir das der Gesellschaft gewahrte

Darlehen bzw Genussrechtskapital das Recht auf Wandlung des investierten

586 Fox/Hiittche/Lechner, GmbHR 2000, 521 (528 f); Heckschen/Glombik, GmbHR 2013, 1009
(1018).

587 Heckschen/Glombik, GmbHR 2013, 1009 (1011 ff).

588 Fox/Hiittche/Lechner, GmbHR 2000, 521 (533).

559 Heckschen/Glombik, GmbHR 2013, 1009 (1019).

560 Siehe zu Wandelschuldverschreibungen und Genussrechten bereits oben in Punkt 8.2.

82



Kapitals in Stammkapital zu vorab vereinbarten Bedingungen zu wandeln, wobei
der schuldrechtliche Zahlungsanspruch des/r Mitarbeiter/in als Sacheinlage in die
Gesellschaft eingebracht und im Gegenzug im Rahmen einer Kapitalerhohung
neue Anteile an der dGmbH ausgegeben werden.%®' Diese Beteiligungsform
bringt den Vorteil, dass Mitarbeiter/innen bereits vor Durchfliihrung der Wandlung
durch die Zinszahlungen, welche idR zumindest zu einem Teil variabel anhand
des Gewinns des Unternehmens berechnet werden, am Unternehmenserfolg
wirtschaftlich beteiligt sind.%62 Nachteil dieser Variante sind das Verfahren und die

damit verbundenen Kosten fiir die Sacheinlagepriifung bei der dGmbH.5%63

Als weitere Mezzanine-Kapitalbeteiligungsform kdnnen sich Mitarbeiter/innen als
stille Gesellschafter®®* an der Gesellschaft beteiligen. Im Falle einer Beteiligung
als typische stille Gesellschafter haben Mitarbeiter/innen keine Rechte und
Pflichten wie die direkt beteiligten Gesellschafter der Gesellschaft sowie keinen
Einfluss auf die Unternehmensleitung. Sie haben Anspruch auf Beteiligung am
Unternehmensgewinn, (im Gegensatz zur atypischen stillen Beteiligung) nicht
aber am Wertzuwachs und ist die Verlustbeteiligung, sofern diese vertraglich
nicht ausgeschlossen wird, auf die Hohe der Einlage begrenzt.56® Demgegeniiber
ist die Stellung bei einer atypischen stillen Gesellschaft durch die Beteiligung am
Vermdgen und den stillen Reserven sowie durch die Einraumung von

Kontrollrechten an jene eines Gesellschafters angenahert.566

Zudem kann eine Mitarbeiterbeteiligung durch die Ausgabe von Genussrechten
erfolgen. Deren Ausgestaltung ist mangels gesetzlicher Regelung in einem
weiten Rahmen moglich, sodass gegen Bezahlung eines bestimmten Entgelts
sowohl eine Beteiligung am Gewinn, Verlust und Liquidationserlés bzw nur am
Gewinn, als auch die Zahlung von Zinsen oder eine Mischform (etwa in Form

einer garantierten Gewinnbeteiligung oder Mindestverzinsung) vereinbart

561 Heckschen/Glombik, GmbHR 2013, 1009 (1020); Fox/Hiittche/Lechner, GmbHR 2000, 521
(534).

562 Heckschen/Glombik, GmbHR 2013, 1009 (1020).

563 § 5 Abs 4 dGmbHG.

564 Siehe zur stillen Gesellschaft bereits oben in Punkt 8.2.

565 Heckschen/Glombik, GmbHR 2013, 841 (843).

566 Heckschen/Glombik, GmbHR 2013, 841 (843); Rupp, EStB 2006, 192 (193).
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werden kann.%” Genussrechte koénnen an typische stille Beteiligungen
angeglichen werden, wenngleich es sich rechtlich nur um ein einfaches
schuldrechtliches Glaubigerrecht handelt, ohne einer personalistischen
Verbindung durch die gemeinsame Zweckverfolgung.®®® Mitarbeiter/innen
erhalten aus dem gewahrten Genussrechten daher keine Informations- oder
Mitwirkungsrechte.%%® Genussrechte haben Eigenkapitalcharakter, wenn ihnen
Nachrangigkeit im Falle der Insolvenz bzw Liquidation zukommen, die Vergutung
erfolgsabhangig ist und eine Teilnahme am Verlust besteht und die Laufzeit
langerfristig ist.57°

Alternativ zu einer direkten Beteiligung besteht zudem die Moglichkeit der
Ausgabe von virtuellen Anteilen im Rahmen von individuell gestaltbaren,
virtuellen Beteiligungsprogrammen (sog ,Phantom Stocks Programm® oder
,Virtual Shares Option Plan“).5”" Mit der Ausgabe von virtuellen Anteilen werden
keine Gesellschafterrechte verliehen, sodass Mitarbeiter/innen keine
Informations-, Kontroll- oder Mitwirkungsrechte haben.5"? Vielmehr bildet diese
rein wirtschaftliche Beteiligungsform eine virtuelle Beteiligung des/r Mitarbeiter/in
am Stammkapital der Gesellschaft, bezogen auf bestehende Geschéaftsanteile an
der Gesellschaft, ab und vermittelt einen gegen die Gesellschaft gerichteten,
schuldrechtlichen Anspruch auf Bezahlung eines bestimmten Geldbetrags,
welcher sich anhand einer vorab vereinbarten Formel aus der Hohe des virtuellen
Anteils in Bezug zur erzielten Exit-Vergltung bzw (falls vereinbart) zur Hohe einer
Gewinnausschittung errechnet.5”® Hierdurch wird ohne die Gewahrung einer
direkten Kapitalbeteiligung eine Teilhabe am Wertzuwachs des Unternehmens

eingeraumt und ist fir die Ausgabe von virtuellen Anteilen (im Vergleich zu

567 Fox/Hiittche/Lechner, GmbHR 2000, 521 (528); Heckschen/Glombik, GmbHR 2013, 841
(845); Rupp, EStB 2006, 192 (193).

568 Siehe hierzu bereits oben in Punkt 8.2; Fox/H(ittche/Lechner, GmbHR 2000, 521 (527); Rupp,
EStB 2006, 192 (193).

569 Heckschen/Glombik, GmbHR 2013, 841 (845).

570 Rupp, EStB 2006, 192 (193).

571 Schénhaar, GWR 2017, 293.

572 Schénhaar, GWR 2017, 293.

573 Weitnauer, GWR 2023, 111 (114); Schénhaar, GWR 2017, 293 (294).
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Geschaftsanteilen) auch keine notarielle Beurkundung notwendig.5"#

9.2 Unternehmenswert-Anteile nach dem FlexKapGG

Bisher konnten Start-Ups (soweit keine reine Erfolgsbeteiligung bzw direkte
Kapitalbeteiligung eingeraumt werden sollte) in Form der 6GmbH ihren
Mitarbeiter/innen nur auf schuldrechtlicher Basis®”® am Unternehmenserfolg und
der Entwicklung des Unternehmenswerts beteiligen, ohne diesen gleichzeitig
auch weitreichende Informations-, Kontroll- und Mitentscheidungsrechte
einraumen zu missen.57¢ Durch die mit der Einflihrung des FlexKapGG speziell
fur die FlexCo neu geschaffenen UW-Anteilen soll den Arbeitgebern nun eine
vorteilhafte Alternative geboten werden, um insb Mitarbeiter/innen am Kapital zu
beteiligen, ohne diesen auch die gleichen Rechte wie den ubrigen

Gesellschafter/innen einrAumen zu missen.®’’

Bei den UW-Anteilen handelt es sich um eine korporative Beteiligungsform sui
generis mit gesetzlich genau determinierten und stark eingeschrankten Rechten
und Pflichten, bei der die eingeschrankten Rechte aus der Gesellschafterstellung

durch ein deutlich reduziertes wirtschaftliches Risiko kompensiert werden.5’8

Sofern es der Gesellschaftsvertrag vorsieht, kbnnen UW-Anteile bis zu einem
Ausmal von 25% (sohin bis zu 24,999% des Stammkapitals einer FlexCo)
ausgegeben werden.>”® Die Ausgabe kann grundsatzlich an jeden erfolgen,
allerdings sieht nicht zuletzt der Osterreichische Gesetzgeber deren

Hauptanwendungsfall in der Mitarbeiterbeteiligung.®®® Zudem kann auch die

574 Schénhaar, GWR 2017, 293 (296).

575 Siehe hierzu die verschiedenen Gestaltungsmaoglichkeiten oben in Punkt 9.1 zur dGmbH,
welche im Wesentlichen auch bei der 5GmbH bestehen.

576 Siehe zur Ubersicht der Wesensmerkmale von UW-Anteilen, Geschéftsanteilen und
vertraglichen Substanzbeteiligungen in Ludvik/Grabmayr, Beteiligung von Mitarbeitern an
der Flexiblen Kapitalgesellschaft, ASoK 2023, 274 (280).

577 ErIRV 2320 BIgNR 27. GP, 4.

578 ErlRV 2320 BIgNR 27. GP, 4. Siehe zur Abgrenzung ggi stimmrechtslosen Vorzugsaktien
bei der 6AG in Told, OJZ 2023/153, 897 (900).

579 § 9 Abs 1 FlexKapGG; J. Reich-Rohrwig/Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky,
Rz 8.2.

580 Siehe etwa die Zusatzvorschriften in § 11 FlexKapGG; ErIRV 2320 BIgNR 27. GP, 4;
Ludvik/Grabmayr, ASoK 2023, 274 (278).
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FlexCo selbst eigene UW-Anteile erwerben und besitzen und bspw fur die

spatere Ausgabe und Ubertragung an Mitarbeiter/innen verwenden.58"

Abweichend von den Vorschriften zu den Geschéftsanteilen an einer FlexCo%82
muss der geringste Nennbetrag mindestens EUR 0,01 betragen.58 Als
Gegenleistung fur die Ausgabe von UW-Anteilen missen UW-Berechtigte die
ubernommene Stammeinlage sofort in voller Hohe leisten, wobei sowohl Bar- als

auch Sacheinlagen moglich sind.%%*

UW-Beteiligte haben Anspruch auf einen anteiligen Bilanzgewinn und
Liquidationserlds, sofern gesellschaftsvertraglich keine abweichende Regelung
vorsieht. Diese ist nur zulassig, wenn sie eine Gleichbehandlung der UW-
Beteiligten mit den in der Satzung zu definierenden Grindungs-

gesellschafter/innen vorsieht.58

Nach Ansicht des Osterreichischen Gesetzgebers soll das mit einer Beteiligung
verbundene Risiko fur UW-Berechtigte aufgrund des weitgehenden
Ausschlusses von der Mitwirkungsmaoglichkeit an der Willensbildung in der
Gesellschaft gering sein, weshalb die Stammeinlagen der UW-Anteile bereits bei
deren Ubernahme in voller Hohe zu leisten sind.?8® Darlber hinaus sind UW-
Berechtigte im Vergleich zu den Ubrigen Gesellschaftern/innen dadurch
privilegiert, dass sie weder eine subsididre Ausfallhaftung flr ausstehende
Leistungen auf die von anderen Gesellschaftern/innen Ubernommenen
Stammeinlagen®®’, noch eine subsididre Ausfallhaftung fir eine an andere
Gesellschafter/innen gewahrte (und grds verbotene®8) Einlagenriickgewahrs8®

trifft, sowie dass in Hinblick auf UW-Berechtigte im Gesellschaftsvertrag eine

%81 § 15 Abs 1 Z 9 FlexKapGG; J. Reich-Rohrwig/Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-
Rohrwig/Kinsky, Rz 8.35.

582 § 3 FlexKapGG,; siehe oben in Punkt 7.1.

583 § 9 Abs 2 erster Satz FlexKapGG.

584 § 9 Abs 2 zweiter Satz FlexKapGG; J. Reich-Rohrwig/Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-
Rohrwig/Kinsky, Rz 8.2.

585 § 9 Abs 3 FlexKapGG.

586 ErlRV 2320 BIgNR 27. GP, 5.

587 § 70 Abs 2 6GmbHG.

588 § 1 Abs 2 FlexKapGG iVm § 82 Abs 1 6GmbHG.

589 § 83 Abs 2 und 3 6GmMbHG.
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Nachschusspflicht nicht wirksam vereinbart werden kann.5%°

Fraglich erscheint in diesem Zusammenhang, ob die strengen
Kapitalerhaltungsvorschriften (Verbot der Einlagenrickgewahr) auch auf UW-
Berechtigte uneingeschrankt zur Anwendung gelangen.®®' Dies hat insb fiir den
Fall Bedeutung, wenn UW-Berechtigte gleichzeitig Arbeitnehmer/innen der
Gesellschaft sind und von dieser ein fremdunubliches, da zu hohes Gehalt
beziehen (Fall der verdeckten Einlagenriickgewahr®9?). In der Literatur wird in
diesem Zusammenhang vorwiegend die Ansicht vertreten, dass die
Bestimmungen der §§ 82 und 83 Abs 1 6GmbHG (iVm § 1 Abs 2 FlexKapGG)
aufgrund der fehlenden planwidrigen Gesetzeslicke auch fur UW-Berechtigte
uneingeschrankt zur Anwendung gelangt.®93 Der Ablehnung einer teleologischen
Reduktion ist zu folgen, da der Gesetzgeber ansonsten auch eine Ausnahme von
der Haftung der UW-Berechtigten nach § 83 Abs 1 6GmbH ausdricklich
angeordnet héatte.®® Dienstvertrage, die ein fremdublich Uberhohtes Gehalt
vorsehen, sind teilweise nichtig, sodass die Uberhdhten Gehalter an die
Gesellschaft zurlickbezahlt werden mussen, und sind UW-Berechtigte auch
hierliber bei der Belehrung nach § 11 Abs 1 FlexKapGG aufzuklaren.>%

Dafur haben UW-Berechtigte (sofern gesellschaftsvertraglich nichts anderes
vorgesehen wird) im Falle von Kapitalerhdhungen kein Vorrecht zur Ubernahme
von neuen Stammeinlangen.%% UW-Berechtigten kommt zudem kein Stimmrecht

und kein Recht auf Anfechtung oder Nichtigerklarung von Gesellschafter-

590 § 9 Abs 2 dritter Satz FlexKapGG; Told, OJZ 2023/153, 897 (899).

591 Rastegar/Rastegar/Rastegar in Rastegar/Rastegar/Rastegar, FlexKapGG-ON'° § 9 Rz 169
ff.

592 So stellen Uiberhdhte Gehalter von Gesellschafter-Geschaftsfiihrer/innen eine verdeckte
Gewinnausschiittung dar; Koppensteiner/Riiffler* § 82 Rz 17, Bauer/Zehetner in
Straube/Ratka/Rauter, § 82 jeweils mwN.

593 Trenker, Glaubigerschutz und |Insolvenz der FlexCo, ZIK 2024/43, 48 (50),
S. Bydlinski/Ratka/Straube in Straube/Ratka/Rauter, §1 FlexKapGG Rz 54, Fantur,
Einlagenrickgewahr-Falle bei Mitarbeiterbeteiligungen an einer Flexiblen Kapitalgesellschaft,
GES 2024, 1; aA siehe in Rastegar/Rastegar/Rastegar in Rastegar/Rastegar/Rastegar, § 9
Rz 174.

594 Fantur, GES 2024, 1 (2).

595 Fantur, GES 2024, 1 (4).

596 § 9 Abs 2 vierter Satz FlexKapGG.
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beschlissen, sondern nur ein Recht auf Teilnahme®®” an sowie ein
Verstandigungsrecht von Generalversammlungen der Gesellschaft zu, zudem
sind sie Uber die Durchflihrung von schriftlichen Abstimmungen zu informieren.5%8
Sofern im Gesellschaftsvertrag keine weitergehenden Zustimmungsrechte
eingeraumt werden, bedurfen lediglich Gesellschafterbeschllisse, mit denen eine
Anderung (insb in Bezug auf den Anteil am Bilanzgewinn bzw Liquidationserlos)
bzw Verschlechterung der Rechtsstellung von UW-Berechtigten etwa bei der
Ausgabe von neuen UW- bzw Geschéaftsanteilen, die eine vorrangige
Rechtsposition bei der Verteilung von Gewinnen bzw Liquidationserlésen haben)
einhergehen oder eine Umwandlung von UW-Anteilen in Geschaftsanteile an der
FlexCo°® bewirken, der Zustimmung aller betroffenen UW-Berechtigten und
stehen ihnen in Bezug auf derartige Beschlisse dieselben Mitwirkungs- und

Klagerechte wie den Ubrigen Gesellschaftern/innen zu.5%

Eine Ausnahme von dem besonderen Zustimmungsrecht der UW-Berechtigten
besteht jedoch flr den Fall, wenn gesellschaftsvertraglich die Gleichbehandlung
mit den im Gesellschaftsvertrag ausdrlicklich zu bezeichnenden
Grindungsgesellschaftern/innen vorgesehen ist und bei Einrdumung der UW-
Anteile ausdrlcklich vorbehalten wurde, dass spater ausgegebenen
Geschaftsanteilen oder UW-Anteilen eine vorrangige Rechtsposition eingeraumt

werden kann.6%1

UW-Berechtigte verfigen nur Uuber eingeschrankte Informations- und
Einsichtsrechte iSd § 22 Abs 2 und 3 6GmbHG, sodass sie nur binnen einer Frist
von vierzehn Tagen vor einer ordentlichen Generalversammlung Einsicht

nehmen kénnen.®%2 Im Vergleich zu den librigen Gesellschaftern/innen haben sie

597 Dieses beinhaltet auch ein Auskunftsrecht sowie Recht zur Antragstellung; Eckert/Sternig,
ecolex 2023/573, 917 (918).

598 § 9 Abs 4 zweiter bis vierter Satz FlexKapGG.

59 Eine Umwandlung kann nur dadurch erfolgen, dass einerseits eine diese UW-Anteile
betreffende Herabsetzung des Stammkapitals und andererseits eine entsprechende
Erhéhung des Stammkapitals durchgefuhrt wird, fiir welche die allgemeinen Formvorschriften
gelten; § 9 Abs 9 FlexKapGG.

600 § 9 Abs 5 erster und zweiter Satz FlexKapGG; J. Reich-Rohrwig/Kinsky/Kurz in Reich-
Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 8.6.

601 § 9 Abs 5 dritter Satz FlexKapGG.

602 § 9 Abs 4 erster Satz; Told, OJZ 2023/153, 897 (899).
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jedoch kommt kein standiges (auch unterjdhriges) Bucheinsichtsrecht.?%3 Der
Osterreichische Gesetzgeber®%4 rechtfertigt die Abkehr von der durch den OGH
entwickelten Judikatur zu den uUber den Wortlaut des § 22 6GmbH
hinausgehenden Informations- und Einsichtsrechten von GmbH-Gesellschaftern
damit, dass die vom OGH erweiterten Anspriche auf Prifungs- und
Leitungsaufgaben beruhen, die UW-Beteiligten aufgrund ihres fehlenden

Einflusses auf die Willensbildung der Gesellschaft nicht zustehen.

In seiner Stellungnahme zum Entwurf des OGH gab der OGH seine Bedenken
dazu bekannt, dass diese Intention des Gesetzgebers auch ausreichend deutlich
im Gesetz Niederschlag findet.5%° Wenngleich der im Vergleich zu den (ibrigen
FlexCo-Gesellschafter/innen eingeschrankte Informationsanspruch von UW-
Berechtigten nicht direkt aus dem Gesetz abgeleitet werden kann, durfte dies uU
im Wege der Auslegung des § 9 Abs 4 FlexKapGG sowie aus der nunmehr in
Hinblick auf UW-Berechtigte vorzunehmenden Differenzierung bei Anwendung
der fir die 6GmbH entwickelten Rechtsprechung gelingen.®% Letztlich bleibt es
jedoch abzuwarten, ob die vom d&sterreichischen Gesetzgeber intendierte
Einschrankung der Informations- und Einsichtsrechte vom OGH als zulassig

anerkannt wird.

Die Stellung der UW-Berechtigte wird zudem durch ein gesetzlich verankertes
Mitverkaufsrecht fur den Fall, dass die Grundungsgesellschafter ihre Anteile zur
Ganze oder zumindest mehrheitlich in einem oder in mehreren Vorgangen
verkaufen, gestarkt. Dieses muss im Gesellschaftsvertrag ausdricklich enthalten
sein und kann auch auf weitere Falle erstreckt werden.?%” Im
Gesellschaftsvertrag sind die Grindergesellschafter/innen, die zum Zeitpunkt der
Einrdumung der UW-Anteile Uber eine Mehrheit des Stammkapitals der
Gesellschaft verfligen, festzulegen und haben diese bei einem Verkauf ihrer
Anteile den UW-Berechtigten zu garantieren, dass die Erwerberinnen auch den
UW-Beteiligten den Erwerb ihrer Anteile entsprechend der Hohe ihrer jeweils

eingezahlten Stammeinlagen zum gleichen Preis und zu gleichen Konditionen

603 J, Reich-Rohrwig/Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 8.6.
604 \/gl RIS-Justiz RS0060098.

605 Operster Gerichtshof, Stellungnahme zum Entwurf des GesRAG 2023, 3.

606 Jeitler/Juster in Schneeweiss/Hule, § 9 Rz 33.

607 § 10 Abs 1 FlexKapGG.

89



anbieten.®®®  Die  Eigenschaft als  Grindungsgesellschafter/in st
hdchstpersonlich, geht somit nicht auf Anteilerwerber/innen Gber, und wird im
jeweiligen Zeitpunkt der Einrdumung von UW-Anteilen begrindet, sodass es bei
mehreren Ausgaben auch mehrere Generationen von
Grindungsgesellschafter/innen geben kann. Hieraus kdnnen sich fur die Praxis,
etwa bei der spateren Veranderung der Beteiligungsverhaltnisse, verschiedene
Herausforderungen ergeben und werden wohl insb Umgehungskonstruktionen

Gegenstand zukinftiger Priifungen durch die 6sterreichischen Gerichte sein.6%

UW-Anteile kdnnen originar im Zuge der Grundung, einer Kapitalerhdhung oder
derivativ durch Abtretung erworben werden.?'® Fiir die Ubernahme oder die
Ubertragung von UW-Anteilen gilt (im Vergleich zu Geschéftsanteilen®'!) das
erleichterte Formerfordernis der Schriftform, sodass es weder eines
Notariatsakts noch einer notariellen oder anwaltlichen Urkunde bedarf.6'? Dies
gilt auch fur Abtretungsanbote und Annahmeerklarungen sowie fur
Vereinbarungen Uber die zukinftige Ubertragung von UW-Anteilen (zB

Optionsvertrage oder Einraumung von Vorkaufs- oder Aufgriffsrechten).63

UW-Berechtigte werden anders als die Ubrigen Gesellschafter/innen einer
FlexCo nicht individuell im Firmenbuch angefihrt, sondern wird nur der Umstand,
dass von der Gesellschaft UW-Anteile ausgegeben wurden sowie
Gesamtsumme der Stammeinlagen und der darauf geleisteten Einlagen der
jeweiligen Unternehmenswert-Anteile  eingetragen.®’* Die Namen und
Geburtsdaten der UW-Berechtigten sowie die von ihnen Ubernommenen
Stammeinlagen sind von der Geschaftsfuhrung in einem Anteilsbuch

aufzunehmen.®’® Die Geschaftsfihrung muss bei der Anmeldung der

608 § 10 Abs 2 FlexKapGG

609 Siehe zur Bemangelung des unklaren Gesetzeswortlauts sowie der Umgehungsgefahr
Eckert/Sternig, ecolex 2023/573, 917 (919); Zollner, Das Mitverkaufsrecht der
Unternehmenswert-Beteiligten, OJZ 2023/154, 904.

610 J. Reich-Rohrwig/Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 8.29 f.

611 Siehe oben in Punkt 7.1.

612 § 9 Abs 6 erster Satz FlexKapGG.

613 J. Reich-Rohrwig/Kinsky/Kurz in Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 8.32.

614 § 9 Abs 6 zweiter und dritter Satz FlexKapGG.

615 F{ir das Anteilsbuch kommen die Bestimmungen Uiber das Aktienbuch einer Aktiengesellschaft

sinngemal zur Anwendung; § 9 Abs 7 FlexKapGG.
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Gesellschaft zum Firmenbuch bzw bei der erstmaligen Ausgabe von UW-Anteilen
sowie anschlie3end jahrlich innerhalb von 9 Monaten nach dem Bilanzstichtag
eine Namensliste (diese hat die Namen, Geburtsdaten sowie uU
Firmenbuchnummer zu enthalten) sowie eine Anteilsliste (diese hat zusatzlich die
Hohe der Ubernommenen Stammeinlagen und der darauf geleisteten

Einzahlungen zu enthalten) beim Firmenbuch einreichen.%16

Mitarbeiter/innen®"” missen um eine wohlinformierte  Entscheidung
sicherzustellen vor der erstmaligen (origindren) Ubernahme bzw (derivativen)
Erwerb von UW-Anteilen, wobei eine Entgeltlichkeit keine Rolle spielt, von der
Gesellschaft Uber die Natur des UW-Anteils und die wesentlichen Punkte des
Gesellschaftsvertrags in rechtlicher und wirtschaftlicher Hinsicht nachweislich
zumindest zwei Wochen vor Zeichnung oder Ubernahme in Textform in
nachvollziehbar gestalteter Weise belehrt werden.6'® Neben den konkreten
Voraussetzungen zum Erwerb von UW-Anteilen (Vesting-Bedingungen) und der
Veraulierungsmaoglichkeiten (insb bei einem Exit-Event oder der Beendigung des
Arbeitsverhaltnisses) sind auch die steuerlichen und sozialversicherungs-
rechtlichen Rahmenbedingungen darzustellen.6’® Das Gesetz sieht keine
Rechtsfolgen fur den Fall der Verletzung der Informationspflicht vor, sodass
lediglich allgemein zivilrechtliche Rechtsbehelfe in Frage kommen.620 Offen
anhand der gesetzlichen Regelung ist, ob auch auf Vereinbarungen betreffend
Gewinnausschuttungen hinzuweisen sind bzw ob Liquidationspraferenzen

einzelner Gesellschafter in Hinblick auf Exit-Szenarien darzustellen sind, sowie

616 § 9 Abs 8 FlexKapGG.

617 Neben echten Dienstnehmer/innen sind auch andere in einem Dauerschuldverhaltnis zur
Gesellschaft stehende Beschaftigte (insb freie Dienstnehmer) umfasst; Andréewitch-Wallner
in Schneeweiss/Hule, § 11 Rz 14.

618 § 11 Abs 1 FlexKapGG; J.  Reich-Rohrwig/Kinsky/Kurz ~ in  Reich-Rohrwig/Reich-
Rohrwig/Kinsky, Rz 8.45; W. Ettmayer/Essenther in Rastegar/Rastegar/Rastegar, § 11 Rz 18.

619 ErIRV 2320 BIgNR 27. GP, 11.

620 Denkbar waren etwa Irrtumsanfechtung, Rucktritt, Kindigung, Gewahrleistung oder
Schadenersatz; Rizzi/Ringhofer, Die neue Gesellschaftsform der FlexKapG, OJZ 2023, 891
(894); W. Ettmayer/Essenther in Rastegar/Rastegar/Rastegar, § 11 Rz 30; Ludvik,
Mitarbeiterbeteiligungen unter Bericksichtigung der Flexiblen Kapitalgesellschaft
(Unternehmenswertanteil), ASoK 2024, 86 (95).
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ob wirtschaftliche Risikofaktoren der Gesellschaft offenzulegen sind.%?' Aufgrund
der unklaren Rechtsfolgen im Falle der Verletzung der Informationspflicht ist fir
die Praxis empfehlenswert, bis zur (gerichtlichen) Klarung des konkreten Inhalts
und Umfangs der bereitzustellenden Information, auch diese Auskunfte in jener
Form zu Verfligung zu stellen, wie sie nicht beim Unternehmen beschaftigte

(prospektive) Gesellschafter erhalten wiirden.62?

Zudem ist im Gesellschaftsvertrag festzulegen, an wen und zu welchen
Konditionen (insb Regelung zur Kaufpreisermittiung) Mitarbeiter/innen ihre UW-
Anteile veraullern konnen, wenn das Beschaftigungsverhaltnis mit der
Gesellschaft aus welchem Grund auch immer beendet wird, wobei die
Gesellschaft unter Einhaltung der Vorschriften zum Erwerb eigener Anteile, sowie
(uU auch subsidiar) andere Gesellschafter oder (mit deren Zustimmung) Dritte
als Erwerbsverpflichtete vorgesehen werden kdnnen.23 Es sind fiir jeden Fall der
Beendigung Veraullerungsregeln aufzunehmen, wobei Differenzierungen je nach
dem Zeitpunkt der Beendigung (etwa wahrend und nach einer ,Cliff’- oder
,vesting“-Periode), dem Grund des Ausscheidens (,Good Leaver‘- und ,Bad
Leaver‘-Szenarien) sowie der (Un-)Entgeltlichkeit bei der urspringlichen
Einrdumung von UW-Anteilen zulassig sind.5?* Nachdem § 11 Abs 2 FlexKapGG
diesbezuglich keine Vorgabe oder Bewertungsmechanismen vorsieht, sind bei
der Gestaltung die allgemeinen gesellschafts-, zivil- und arbeitsrechtlichen

Vorgaben zu beachten.6%°

9.3 Fazit

Fur die Beteiligung von Mitarbeitern bestanden bisher sowohl nach
Osterreichischem als auch nach deutschem Recht eine Vielzahl an

verschiedenen Moglichkeiten. Dies etwa in Form einer reinen Erfolgsbeteiligung,

621 W. Ettmayer/Essenther in Rastegar/Rastegar/Rastegar, § 11 Rz 22, 23.

622 | udvik/Grabmayr, ASoK 2023, 274 (285).

623 § 11 Abs 2 FlexKapGG; ErlRV 2320 BIgNR 27. GP, 10; J. Reich-Rohrwig/Kinsky/Kurz in
Reich-Rohrwig/Reich-Rohrwig/Kinsky, Rz 8.47.

624 Andréewitch-Wallner in Schneeweiss/Hule, § 11 Rz 20 ff.

625 Insb Verkiirzung Uber die Halfte (laesio enormis), Wegfall der Geschéftsgrundlage,
Sittenwidrigkeitsvorgaben oder entgeltgestaltende Vorschriften wie Kollektivvertrage; Ludvik,
ASoK 2024, 86 (96).
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einer direkten Kapitalbeteiligung oder einer schuldrechtlichen Beteiligung, die als
Mischform Elemente der Erfolgs- und Kapitalbeteiligung kombiniert, jedoch ohne

umfassende Mitgliederrechte einzuraumen.

Demgegenlber schafft das FlexKapGG mit den UW-Anteilen eine neuartige
Anteilsklasse, bei der die Rechte der UW-Berechtigten im Vergleich zu den
ubrigen Gesellschaftern/innen weitgehend eingeschrankt werden konnen. Die
EinfUhrung dieser neuen Gesetzesgrundlage war notwendig, da sich der
Osterreichische Gesetzgeber dazu entschieden hat, dass die Rechte von
Gesellschaftern einer FlexCo (wie auch bisher bei der GmbH) nicht oder nur unter
erschwerten Voraussetzungen beschrankt werden konnen. Dies betrifft insb das
Stimmrecht, da dieses — im Gegensatz zu einer abweichenden Regelung bei der
Gewinnbeteiligung — gesellschaftsvertraglich nicht zur Ganze ausgeschlossen
werden kann, sondern weiterhin § 34 Abs 2 6GmbHG zur Anwendung gelangt,

nach dem jedem Gesellschafter zumindest eine Stimme zukommen muss. %26

Demgegenuber besteht nach dem dGmbHG eine vergleichsweise grofere
Flexibilitdt und Gestaltungsfreiheit, da hier insb das Stimmrecht mit Zustimmung
des betroffenen Gesellschafters zur Ganze ausgeschlossen werden kann, ohne
diesem einem Gewinnvorzug gewahren zu mussen. Zudem besteht — im
Vergleich zu den UW-Anteilen, bei denen das Gesamtausmal’ weniger als 25%
des Stammkapitals betragen muss — auch keine Beschrankung der Hochstzahl
stimmrechtsloser Anteile, solange zumindest ein stimmberechtigter
Gesellschafter an der dGmbH beteiligt ist.62”

Eine weitere Einschrankung ggi dem dGmbHG ergibt sich daraus, dass
gewahrleistet sein muss, dass UW-Berechtigte zumindest eine wertmaRige
Gleichbehandlung mit den Grindungsgesellschaftern bei der Beteiligung am
Bilanzgewinn und am Liquidationserlds erfahren, und dass den UW-Berechtigten

das gesetzlich verankerte Mitverkaufsrecht eingeraumt werden muss.%28

Demgegenuber besteht bei der dGmbH keine Mdglichkeit, die Informationsrechte
oder Beschlussbekampfungsrechte von Gesellschaftern wie bei den UW-

Berechtigten zu beschranken. Allerdings kann eine derartige Rechtsstellung im

626 ErlRV 2320 BIgNR 27. GP, 4.
627 | jeder, Die sterreichische NZG 2024, 915 (924), Rz 68.
628 | jeder, NZG 2024, 915 (924), Rz 69.
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Rahmen einer schuldrechtlichen (virtuellen) Beteiligungsform eingeraumt
werden, weshalb die Ubernahme der neuen UW-Anteile in das deutsche Recht
aufgrund des mangelnden Bedurfnisses und dem breiten Spektrum an

Beteiligungsformen von Lieder®?® abgelehnt wird.

Bei der FlexCo sieht § 9 Abs 2 dritter Satz FlexKapGG eine Befreiung von der
Ausfallshaftung fur nicht vollstandig einbezahlte Stammeinlagen anderer
Gesellschafter/innen sowie flr eine an andere Gesellschafter/innen gewahrte
Einlagenrickgewahr vor, wobei diese Ausnahme auf die eingeschrankten
Mitwirkungs- und Stimmrechte der UW-Berechtigten zurlickzufiihren ist.5% Bei
der dGmbH fehlen derartige Einschrankungen der Ausfallhaftung nach den
zwingenden®' (den Osterreichischen Bestimmungen im Wesentlichen
gleichartigen) Bestimmungen der §§ 24 und 31 Abs 3 dGmbH, auch flur den Fall,

dass stimmrechtslose Anteile ausgegeben werden.

Die Notwendigkeit bzw Sinnhaftigkeit einer Ubernahme der neugeschaffenen
Regelungen zu den UW-Anteilen in das deutsche (GmbH-)Recht kann aufgrund
bestimmter Ungewissheiten des Gesetzestextes bzw in der praktischen
Durchfihrung sowie aufgrund bereits in der Praxis erprobter (schuldrechtlicher)
Modelle wohl diskutiert werden. Allerdings verschaffen diese zumindest im
Vergleich zur 6GmbH eine groRere Gestaltungsfreiheit der Unternehmen.
Aufgrund der verbundenen (rechtlichen) Risiken und des regulatorischen
Aufwands ist jedoch davon auszugehen, dass die Ausgabe von UW-Anteilen
zumindest in naherer Zukunft (noch) nicht als brauchbare Alternative zu den
herkdmmlichen Mitarbeiterbeteiligungsmodellen angesehen wird. Dennoch
bietet die Ausgabe von UW-Anteilen auch aulRerhalb der Mitarbeiterbeteiligung

eine neue Form der direkten Beteiligung an der Gesellschaft und kann daher

629 | jeder, NZG 2024, 915 (924, 926), Rz 70, 82

630 ErlRV 2320 BIgNR 27. GP, 5.

631 \/gl § 25 dGmbH. Der zwingende Charakter der §§ 21-24 dGmbH dient der Sicherung der
Vorschriften zur Kapitalaufbringung im Glaubigerinteresse und kann bei sonstiger Nichtigkeit
daher weder durch Gesellschafterbeschlisse noch (schuldrechtliche) Vereinbarungen
zwischen den Gesellschaftern oder mit der Gesellschaft ausgeschlossen oder auf andere

Weise erschwert bzw umgangen werden; Schiitz in in Fleischer/Goette, § 25 Rn. 1-3; 9-10.
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auch fur andere Investitionsmodelle®3? eine taugliche Alternative darstellen. Die
Einfihrung der UW-Anteile kann daher zu einer Verbesserung von Osterreichs
Stellung im internationalen Rechtsformwettbewerb sowie zu einer gesteigerten

Attraktivitat der FlexCo als Rechtsformvariante beitragen.

In der Praxis wird es sich zeigen, ob sich aus dem Gesetz ergebende
Unklarheiten fur die Unternehmen in zufriedenstellender Art und Weise
ausgeraumt werden konnen und ob es der neuen Osterreichischen Ldsung
gelingt, sich gegenlber den international etablierten und erprobten (Mitarbeiter-)

Beteiligungsmodellen durchzusetzen.533

632 Die Gestaltungsmdglichkeiten auRerhalb der Mitarbeiterbeteiligung sind vielfaltig und kann
insb als Alternative zu rein vermdgensrechtlichen Beteiligungen wie zB der stillen Gesellschaft
eingesetzt werden. In der anwaltlichen Praxis des Autors wurde die Ausgabe von UW-Anteilen
zB in Familienunternehmen oder zusatzlich zu Franchisevertragem als Anreiz fir die
Franchisenehmer und deren Bindung an den Franchisegeber implementiert.

633 [ udvik/Grabmayr, ASoK 2023, 274 (287).
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10 AbschlieRender Vergleich und Conclusio

Mit der Einflhrung der FlexCo wurde eine kreative Mischform zwischen 6GmbH
und 6AG geschaffen, welche vom Osterreichischen Gesetzgeber selbst als eine
moderne, flexibel gestaltbare Kapitalgesellschaft beschrieben wird, die speziell
auf die Bedurfnisse von Start-Ups und innovativen Unternehmen ausgerichtet ist.
Mit dem FlexKapGG wurden Gestaltungsmadglichkeiten, wie es sie bisher nur bei
der O6AG, jedoch nicht (oder nur in analoger Anwendungsform) auch bei 6GmbH
gegeben hat, nun auch fur kleinere und mittlere Unternehmen in der Rechtsform
einer FlexCo auf gesetzlicher Ebene zur Verfigung gestellt.

Der Aufbau der FlexCo auf das 6GmbH-Recht (iSd subsidiaren Anwendbarkeit
nach § 1 Abs 2 FlexKapGG) hat den Vorteil, dass auf die reichen Erfahrungswerte
aus bestehender Rechtsprechung und Literatur zuriickgegriffen werden kann.634
Es stellt sich jedoch die Frage, warum sich der Gesetzgeber gegen die
Novellierung des 6GmbH-Rechts und fur die Schaffung einer neuen
Rechtsformvariante entschieden hat.®3% Die Entscheidung gegen eine Anderung
der bewahrten, zum Teil alt eingesessenen Struktur der 6GmbH (bspw durch
EinflUhrung einer dieser untergeordneten Rechtsformvariante) und fir die
Schaffung einer neuen, eigenstandigen Kapitalgesellschaft dirfte insb auf die
selbstgesetzte Zielsetzung, einen neuen, zukunftsorientierten Rechtsrahmen fur
Start-ups und andere innovative Unternehmen samt neu definierter
Formulierungen, Leitbilder und Wertungen zu setzen, sowie auf den wohl
erheblichen Widerstand in der Osterreichischen Rechtswelt im Falle einer
umfassenden Novellierung des 6GmbH-Rechts zurlick zu flihren sein.536

Um bestehende und anerkannte Strukturen nicht vollkommen beseitigen zu
mussen, hat der sich der 6sterreichische Gesetzgeber daher fur eine Mittellosung
entscheiden, in dem (ganz nach dem Motto: ,Kann im Wesentlichen dasselbe,
nur mehr*) bereits Bekanntes von der 6GmbH Ubernommen und durch
Erganzungen aus anderen Rechtsgebieten an zeitgendssische Anforderungen

angepasst wurde. Dies hat den Vorteil, dass die Rechtstrukturen der 6GmbH (mit

634 Rastegar, Subsididares GmbH-Recht und Auslegung, ecolex 2023/571, 909.

635 So wird idZ die Schaffung einer ,lberflissigen Konkurrenzsituation im Verhaltnis zur GmbH"
kritisiert, siehe S. Bydlinski/Ratka/Straube in Straube/Ratka/Rauter, § 1 FlexKapGG Rz 33ff.

636 Rastegar, ecolex 2023/571, 909 (910).
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Ausnahme der Herabsenkung des Mindeststammkapitalbetrages) unangetastet
bleiben und es dem Gesetzgeber offensteht, zu einem spateren Zeitpunkt auch
bei der 5GmbH Anderungen zu etablieren.

Jedoch ist schon aus heutiger Sicht nicht bei jeder Neuerung (wie zB die
zwingenden Beschlussquoren bei der Ausgabe von  hybriden
Finanzierungsinstrumenten nach § 22 Abs 1 FlexKapGG) eine entsprechende
Begrundung der differenzierten Behandlung zur 6GmbH ersichtlich. Die neuen
Gestaltungsoptionen sollten vom 0Osterreichischen Gesetzgeber daher evaluiert
und auf deren Tauglichkeit sowie Rechtssicherheit geprift werden.%3’
AnschlieBend sollte, wo sinnvoll, auch die (zumindest teilweise) Ubernahme fiir
die 6GmbH gepruft werden.

Im Gegensatz dazu besteht mit der dGmbH eine etablierte Gesellschaftsform mit
langjahriger Praxis und bewahrten Mechanismen, welche zuletzt durch die
EinfUhrung der UG als Rechtsformvariante reformiert wurde. Deren
Rechtsrahmen ist durch die teilweise analoge Integration von Elementen des
dAktG effizient sowie rechtssicher und bieten im Vergleich zur FlexCo in
manchen Bereichen mehr und in manchen weniger Gestaltungsspielraum.
Zudem bestehen strengere Formvorschriften.

Die FlexCo und die dGmbH unterscheiden sich insb hinsichtlich des
erforderlichen Mindeststammkapitals. Wahrend bei der FlexCo (wie auch der
0GmbH) das Mindeststammkapital auf EUR 10.000 festgelegt wurde, betragt
dieses bei der dGmbH EUR 25.000. Sohin wurde bei der FlexCo eine geringere
Hurde fur die Unternehmensgriandung geschaffen, welche insb im internationalen
Kontext zu einer verstarkten Etablierung von Start-Ups in Osterreich fiihren kann.
Andererseits bietet die dGmbH durch das hohere Stammkapital einen starkeren
Glaubigerschutz sowie eine hohere Kreditwirdigkeit, was speziell fur etabliertere
Unternehmen von Interesse sein kann (sofern bei der FlexCo nicht die
Moglichkeit der freiwilligen Festlegung eines hoheren Stammkapitals genutzt
wird).

Zwar besteht mit der UG, der Sonderrechtsformvariante der dGmbH, eine
Gesellschaftsform, bei der das Mindeststammkapital ,nur“ EUR 1 betragt.

Allerdings liegt in der gesetzlich vorgeschriebenen Rucklage, in die ein Viertel

637 Vgl S. Bydlinski/Ratka/Straube in Straube/Ratka/Rauter, § 1 FlexKapGG Rz 36.
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des um einen Verlustvortrag aus dem Vorjahr geminderten Jahresiberschusses
einzustellen ist und die nur in den in § 5a Abs 3 dGmbH vorgesehenen Fallen
verwendet werden darf, ein wesentlicher Nachteil ggu der FlexCo, bei der eine
vergleichbare Regelung fehlt. Zudem endet die Rucklagepflicht nicht automatisch
durch Zeitablauf oder wenn das Stammkapital der UG samt der gesetzlichen
Rucklage die Hohe des Mindeststammkapitals der dGmbH erreicht bzw
Ubersteigt, sondern bedarf es hierfiir der Uberfiihrung zur ,regularen“ dGmbH,
welche durch Stammkapitalerhdhung auf den Betrag von EUR 25.000 samt
Gesellschaftsvertragsanderung moglich ist und womit zusatzliche (insb Notar-
und Anwalts-)Kosten verbunden sind.

Bei beiden Gesellschaftsformen sind bei der Grindung bzw bei einer spateren
Kapitalerhobhung sowohl Bar- als auch Sacheinlagen  zuladssig.
Sonderbestimmungen betreffend die Volleinzahlungspflicht von Gbernommenen
Bareinlagen und dem Verbot von Sacheinlagen finden sich bei dGmbH in Hinblick
auf die UG und bei der FlexCo bei der Ubernahme von UW-Anteilen.

Ein fur die Kapitalbeschaffung nicht zu unterschatzender Unterschied besteht in
der Moglichkeit bei der FlexCo, neben dem genehmigten Kapital auch bedingte
sowie genehmigte bedingte Kapitalerhohungen nutzen zu konnen, wodurch eine
grolRere Flexibilitat in der Kapitalbeschaffung sowie Rechtssicherheit fur
Investoren/innen geschaffen wird. Dies bietet schnell wachsenden Unternehmen
eine attraktive Alternative, um rasch und ohne Zusatzkosten Kapital, insb Uber
die Ausgabe von sonstigen Finanzierungsinstrumenten, aufnehmen zu kdénnen.
Aus diesem Grund wird in der deutschen Literatur speziell die EinfUhrung des
bedingten Kapitals auch fur die dGmbHG (wenngleich sich diese nach Lieder am
dAktG orientieren sollte) beflirwortet.638

Des Weiteren finden sich im FlexKapGG detaillierte Regelungen zur Aufnahme
von hybriden Finanzierungsinstrumenten. Das dGmbHG kann diese nur durch
analoge Anwendung des Aktienrechts bzw durch Abschluss dreipersonaler,
schuldrechtlicher Vereinbarungen ausgeben und steht damit sowohl bei der
Durchfiihrung als auch deren Besicherung vor gro3eren Herausforderungen.
Die Vorschriften zu den Geschéftsanteilen ahneln sich bei beiden

Gesellschaftsformen, wenngleich es insb Unterschiede bei der Hbohe des

638 | jeder, NZG 2024, 915 (926), Rz 79; Fleischer/Pendl, GmbHR 2024, 174 (186), Rz 49.
98



mindestens einzuzahlenden Stammkapitals im Falle einer Bareinlage gibt
(FlexCo: EUR 5.000; dGmbH: EUR 12.500; UG: Volleinzahlung bis zur
Kapitalerhohung auf EUR 25.000). Auch hierin besteht bei der FlexCo eine
Erleichterung fur Unternehmensgriandungen, welche insb jungen Unternehmen
zugutekommt.

Bei beiden Rechtsformen besteht die Mdglichkeit, Geschaftsanteile (bzw bei der
FlexCo auch UW-Anteile) in verschiedenen Gattungen und Stuckelungen
auszugeben und getrennt Uber diese zu verfugen, was eine differenzierte
Beteiligung von Investoren ermdglicht. Vorteile bestehen bei der dGmbH in
Bezug auf die Freiheit bei der Gestaltung der Rechte von einzelnen
Anteilsklassen, da im Gegensatz zur FlexCo auch stimmrechtslose Anteile
ausgegeben werden kdnnen. Allerdings wurde bei der FlexCo mit dem UW-Anteil
eine neuartige Spezialbeteiligungsform eingeflhrt, der nur eingeschrankte
Mitgliederrechte (UW-Berechtigten kommt etwa nur in gewissen Fallen ein
Zustimmungsrecht, jedoch kein allgemeines Stimmrecht zu) eingeraumt wird.
Die dGmbH bietet zwar mehrere Anpassungsmoglichkeiten in Hinblick auf die
Gestaltung ihrer Geschaftsanteile, erfordert jedoch haufig strengere Formalitaten
und ist stark durch die Vorgaben des Handelsregisters und die notariellen
Beurkundungserfordernisse gepragt. Demgegenuber wurde bei der FlexCo
durch die neuen Formvorschriften bei der Ubernahme von neu ausgegebenen
oder im Zuge einer (Verpflichtung zur®®) Abtretung (Ubertragenen
Geschaftsanteilen in Form der anwaltlichen oder notariellen Privaturkunde eine
Erleichterung geschaffen, die zu einem geringeren Aufwand in der Abwicklung
fuhren soll. Die Implementierung dieser neuen Beurkundungsform in das
dGmbHG wird von der Literatur mit Verweis auf die Unterschiede des
Osterreichischen und deutschen Rechtssystems zwar abgelehnt. Allerdings
konnen sich in der Praxis wegen der unterschiedlichen Beurkundungssysteme

und Zustandigkeiten bei der anschlieRenden Eintragung in das Osterreichische

639 § 12 Abs 1 FlexKapGG fiihrt zwar ausdriicklich nur die Rechtsgeschafte betreffende die
Ubertragung von Geschéaftsanteilen an. Durch den Verweis auf § 76 Abs 2 6GmbHG sind
hiervon aber auch Vereinbarungen Uber die Verpflichtung eines Gesellschafters zur kiinftigen
Abtretung eines Geschaftsanteiles (wie zB Optionen, Vorkaufs- und andere Aufgriffsrechte)

umfasst; siehe Rastegar in Rastegar/Rastegar/Rastegar, FlexkapGG-ON'-% § 12 Rz 14.
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Firmenbuch bzw das deutsche Handelsregister Kostenersparnisse und damit
Vorteile fur die FlexCo ergeben.

Mit den UW-Anteilen wurde zudem eine neue korporative Beteiligungsform
entwickelt, die insb (aber nicht ausschliel3lich) der Schaffung einer neuen Art der
Mitarbeiterbeteiligung dienen soll. UW-Anteile gewahren den UW-Berechtigten
Beteiligungen am Unternehmenserfolg und/oder -substanzwert, ohne ihnen
umfassende Gesellschafterrechte einzuraumen. Diese neue Art der
Gesellschaftsbeteiligung kann insbesondere fur Start-ups attraktiv sein, die ihre
Mitarbeiter an das Unternehmen binden mochten, ohne gleichzeitig die Kontrolle
uber das Unternehmen teilen zu mussen. Im deutschen Recht existiert kein
vergleichbares Instrument, wodurch Unternehmen dort auf traditionelle
Beteiligungsformen oder schuldrechtliche Konstrukte zurtckgreifen mussen.
Hieraus muss sich jedoch aufgrund der unterschiedlichen rechtlichen
Rahmenbedingungen nicht unbedingt eine geringere Flexibilitat ergeben.
Vielmehr wird erst die zukinftige Praxis zeigen, ob sich UW-Anteile als neue
Form der Mitarbeiterbeteiligung gegen die international etablierten
Beteiligungsmodelle durchsetzen kann.

Beide Gesellschaftsformen verbindet bestimmte Vor- und Nachteile, die je nach
den spezifischen Bedurfnissen des Unternehmens abzuwagen sind. Die FlexCo
bietet durch ihre variabel umsetzbaren Regelungen in Bezug auf Stammkapital,
Kapitalerhhungen, Geschaftsanteile und Mitarbeiterbeteiligungen zum Teil
neuartige Anreize fir Start-Ups und schnell wachsende Unternehmen. Sie
ermoglicht eine anpassungsfahige und effiziente Struktur, die, je nach
unterschiedlicher Zielsetzung und Strategie der Unternehmen, sowohl fur Kleinst-
und mittelstandische Betriebe als auch flr kapitalmarktorientierte Unternehmen
einen geeigneten Rechtsrahmen bieten kann.

Demgegenlber bietet die dGmbH durch ihre etablierten und erprobten
Mechanismen eine hohe Rechtssicherheit und flexiblem Gestaltungsspielraum,
was sowohl fur traditionelle und bereits etabliertere Unternehmen als auch fir
Start-ups von Interesse sein kann.

Die FlexCo bietet zwar eine innovative und flexible Alternative zu den in
Osterreich und Deutschland etablierten  Gesellschaftsformen, deren
Praxistauglichkeit muss allerdings noch erprobt werden. Die neu geschaffenen,

innovativen Ansatze sind grds positiv zu bewerten, kann aufgrund der gewahlten
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Gestaltungsvariante (neue Rechtsform anstelle von Rechtsformvariante zur
0GmbH) aber auch zu Herausforderungen in Bezug auf Rechtssicherheit und die
koharente Entwicklung des Gesellschaftsrechts fuhren.

Letztlich wird die Wahl der Gesellschaftsform stark von der Ausrichtung der
Gesellschaft, den Winschen der Gesellschafter sowie den jeweiligen Vorteilen
abhangen, die sich aus einer (der Zielsetzung und den Rahmen dieser Arbeit
ubersteigenden) Gegenuberstellung des Osterreichischen und deutschen (insb
Arbeits- und Steuer-)Rechts ergeben.

In einer Gesamtbetrachtung ergeben sich durch die Einfuhrung der FlexCo flr
die anwaltliche Beratungspraxis des Autors jedenfalls spannende und zu
begrulRende Gestaltungsoptionen, die es ermdglichen, Mandanten neue
Perspektiven und erweiterte Handlungsspielraume bei der

Unternehmensstrukturierung aufzuzeigen.
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