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Zusammenfassung

Im vorliegenden Beitrag wird ein Uberblick tber die unter-
schiedlichen gesellschaftsrechtlichen Modelle zur finanziellen
Partizipation von Biirgern bei der Férderung von erneuerbaren
Energien gegeben. In einfiihrenden Worten wird aufgezeigt,
dass dem Ausbau erneuerbarer Energien oftmals regionaler
Widerstand der Bevélkerung begegnet. Um derartige Kon-
flikte zu vermeiden, werden seit langerer Zeit Blrgerbeteili-
gungsmodelle diskutiert. Im Folgenden werden verschiedene
Burgerbeteiligungsmodelle skizziert. Der Verfasser erértert da-
raufhin eingehend die gesellschaftsrechtlichen Beteiligungs-
modelle und nimmt neben den gesellschaftsrechtlichen Haf-
tungsrisiken auch die bei ihrer Umsetzung zu beachtenden
kapitalmarktrechtlichen Beziige aus der echten Prospekthaf-
tung auf, die nur bei einer genossenschaftlichen Beteiligung
ausscheidet. Mithin erfahrt der Leser in der folgenden Be-
wertung die passenden Anwendungsbereiche der jeweiligen
Modelle. In einer abschlieRenden Gesamtbetrachtung wird
nochmals das primére Ziel des Ausbaus lokaler regenerativer
Energieerzeugung unter finanzieller Partizipation von Buirgern
betont.

» |. EINLEITUNG

Abstract

This paper addresses various corporate models of financial
participation of the population in the renewable energy
projects. The introduction shows that the expansion of
renewable energies often encounters resistance from the local
population. Certain participation models were created in
order to avoid such conflicts. The introduction is followed by
the description of those models and the detailed represen-
tation of the corporate participation models. In addition to
the corporate liability risks, the author describes noteworthy
prospectus liability, which is applicable to every corporate
participation model except for the registered cooperative
society participation model. Next, the scope of appropriate
application is discussed in respect of each model. The final
overview emphasizes the primary goal: the promotion of local
renewable energy projects under financial participation of the
(local) population.

Bundeskanzlerin Merkel hat in ihrer
Regierungserklarung ,Der Weg zur
Energie der Zukunft” im Jahre 2011 die
von ihrer Bundesregierung ausgerufe-
ne Energiewende aufgrund ihrer wirt-
schaftlichen, technischen und nicht zu-
letzt auch rechtlichen Dimension selbst
als ,,Quadratur des Kreises“ und ,Her-
kulesaufgabe“ bezeichnet (vgl. Merkel
2011: 12963). Der damit einhergehen-
de Umbau des Energiesektors erfordert
einen anerkanntermallen massiven
Ausbau von Kraftwerken auf fossiler,
insbesondere aber regenerativer Ener-
giebasis sowie einen massiven Ausbau
der Ubertragungs- und Verteilernetze

(vgl. Althaus 2012, 103 f.; v. Kaler et.
al. 2012: 791). Solche Energieprojekte
stoBen insbesondere im Hinblick auf
die Standortwahl von Kraftwerken und
Netztrassen sowie deren technische
Ausfuhrung, aber auch die Wahrung
von Umweltschutzaspekten vor Ort,
auf Widerstand und sehen sich letzt-
lich wachsenden Beteiligungsanspri-
chen von Biirgern und verschiedenen
Interessengruppen mit betrachtlichen
wirtschaftlichen und auch politischen
Risiken ausgesetzt (ebenda).

Um dieses Dilemma aufzulésen und
den Ausbau Erneuerbarer Energien
(nachfolgend ,EE“) nachhaltig zu star-
ken, werden in Literatur und Praxis
sog. ,Blrgerbeteiligungsmodelle” im

Energiesektor diskutiert und beschrie-
ben. Biurgerbeteiligungsmodellen wer-
den — mit unterschiedlicher Akzentuie-
rung — verschiedene Funktionen bzw.
Wirkungen zugeschrieben, so u. a. eine
Verbreitung von Informationen uber
diese Technologie und Erhéhung der
Akzeptanz der jeweils vor Ort einge-
setzten Technologie und damit einher-
gehend schnellere Genehmigungsver-
fahren, die Bereitstellung des nétigen
Eigenkapitals durch ErschlieRung wei-
terer Investorenkreise insbesondere in
friihen Phasen einer Technologie und
letztlich eine groRere Wertschdpfung
fir die jeweilige Region (vgl. etwa
Althaus 2012: 103 f. m. w. N.; Bonker
2004: 537; Holstenkamp 2011: 31 f;
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v. Kaler et. al. 2012: 791 f.).! Zusam-
menfassend werden dem Begriff der
»Blrgerbeteiligung”“ somitzweigrund-
legend zu trennende Grundbedeu-
tungen beigemessen, zum einen als
Beteiligung einzelner Birger und
zugelassener Interessengruppen an
den Genehmigungsverfahren fir Kraft-
werke und Trassen (vgl. hierzu etwa
Althaus 2012: 103 f. m. w. N.; Bonker
2004: 537 m. w. N.; Brettschneider et
al. 2011: 889f.; Stender-Vorwachs 2012:
1061 f.), zum anderen als organisati-
onsrechtliches Modell der finanziellen
Beteiligung von Burgern am Ausbau
der erneuerbaren Energien (vgl. etwa
Althanns 2012: 36, 42; Degenhart
2008: 500; Holstenkamp et. al. 2010: 5
m. w. N.; v. Kaler et. al. 2012: 791 f. m.
w. N.; Klare 2010).

Der Beitrag fiihrt — basierend allein
auf diesem zweitgenannten Begriffs-
verstandnis der (organisationsrechtli-
chen) finanziellen Birgerbeteiligung
— in die grundlegenden gesellschafts-
rechtlichen Beteiligungsmodelle ein
und bewertet diese vor dem Hinter-
grund moglicher Haftungsrisiken von
Investoren und Initiatoren. Aufgrund
des eingeschrankten Umfanges die-
ses Aufsatzes kann hier nur ein kurzer
Uberblick allein tiber die wichtigsten
rechtlichen Rahmenbedingungen des
Gesellschafts- wie auch des Bank- und
Kapitalmarktrechts gegeben werden,
die es in diesem Zusammenhang zu
beachten gilt2.

» I1. UBERBLICK UBER DIE UBLICHEN
BETEILIGUNGSMODELLE BEI DER
UMSETZUNG VON EE-PROJEKTEN

Um die (finanzielle) Biirgerbeteiligung
umzusetzen, kommt eine Vielzahl von
Beteiligungsmodellen in Betracht, wie
etwa die gesamte Bandbreite der Ubli-
chen und nachfolgend ndher darge-
stellten gesellschaftsrechtlichen Ge-
staltungen, bei denen die als Gesell-
schafter investierenden Birger unmit-
telbar unternehmerisch am Erfolg des
EE-Projektes beteiligt sind, aber auch
(bloRe) Miteigentumsvarianten (vgl.
etwa §§ 741 ff. BGB) sowie verschie-
dene schuldrechtliche Beteiligungs-
formen?, bei denen die als Investoren
beteiligten Burger keinen sachen- oder
gesellschaftsrechtlichen Anteil, son-
dern nur Zins- und Rickzahlungs-
anspriche meist mittelbar an dem
EE-Projekt erwerben, bis hin zu 6ffent-
lich-rechtlichen Varianten®*.

Die Birgerbeteiligung erfolgt in al-
ler Regel im Wege der offentlichen
Einwerbung von Eigen- und/oder
Fremdkapital unabhdngig vom jeweils
gewahlten Beteiligungsmodell, aber
in Abhdngigkeit vom Investitionsvo-
lumen entweder deutschlandweit
oder — insbesondere um die Akzep-
tanz von EE-Projekten bei der Bevdl-
kerung vor Ort zu erhdéhen — gezielt
in regional begrenztem Raum um das
jeweilige Vorhaben (vgl. Holstenkamp
et. al. 2010: 5). Die offentliche Kapi-
talbeschaffung ist als Teilnahme am
Kapitalmarkt durch das Bank- und Ka-
pitalmarktrecht reglementiert, die es
neben den gesellschaftsrechtlichen
Anforderungen gleichfalls zu beachten
gilt (vgl. unter IV.).

» [II.GESELLSCHAFTSRECHTLICHE
BETEILIGUNGSMODELLE
IM EINZELNEN

Unter den gesellschaftsrechtlichen
Beteiligungsmodellen sind zundchst,
aufgrund ihrer grundlegend unter-
schiedlichen rechtlichen Konzeption,
die Korperschaften von den Personen-
gesellschaften zu trennen (vgl. hier-
zu vertiefend Reuter 2007: 673 ff.).
Nachfolgend werden die im Zusam-
menhang mit der Birgerbeteiligung
in der Praxis relevanten Korperschaf-
ten und Personengesellschaften — be-
schrankt auf ihre hier interessierenden
wesentlichen Grundziige — dargestellt.

Korperschaften sind — mit Ausnahme
des nicht-rechtsfahigen Vereins — juris-
tische Personen, denen die Rechtsord-
nung aufgrund ihrer zweckgebunde-
nen Organisation die Rechtsfahigkeit
verliehen hat (BGHZ 25, 134, 144; vgl.
zum Begriff der juristischen Person ein-
gehend Raiser 1999: 104, 105 m. w. N.;
Reuter 2012: Vorb. zu § 21 BGB Rn. 2
f.). Sie sind selbst Trager von Rechten
und Pflichten (vgl. etwa in § 13 Abs.
2 GmbHG, § 17 Abs. 1 GenG) und fir
deren gesellschaftsrechtlichen Mitglie-
der vor allem deshalb interessant, weil
grundsétzlich nur die juristische Per-
son haftet und nicht deren einzelne
Mitglieder (vgl. etwa fur die GmbH-
Gesellschafter § 13 Abs. 2 GmbHG
oder fiur die Genossen § 2 GenG). Die
Grundform der Korperschaft ist der
Verein (§§ 21 ff. BGB). Der rechtsfahige
nichtwirtschaftliche Verein spielt auf-
grund seiner gesetzlichen Beschrén-
kung auf bloRe nicht wirtschaftliche

! Eine einheitliche Definition des Begriffes der Biirgerbeteiligung hat sich bislang nicht erkennbar durchgesetzt (vgl. mit Ihren Erklarungsansétzen etwa Holstenkamp et. al. 2010: 5, 9 f. m.w.N.;
v. Kaler et. al. 2012: 791 f. m.w.N.; Stender-Vorwachs 2012: 1062). Eine Annaherung an die Begrifflichkeit erfolgt deshalb hier auch nur aufgrund der unter diesem Begriff beschriebenen Funk-
tionszusammenhange und Wirkungen. Deswegen und mangels Vorliegens aufbereiteten Zahlenmaterials zu den einzelnen fiir EE-Projekte zum Einsatz gekommenen Unternehmensformen
konnen die in der Folge dargestellten Beteiligungsmodelle nicht exakt quantifiziert werden (statt vieler vgl. etwa ausdrticklich fiir den Bereich der Photovoltaik Holstenkamp et. al. 2010: 9 f.
m.w.N.). Eine erste Anndherung an die wirtschaftliche Bedeutung derim Folgenden insgesamt dargestellten Beteiligungsmodelle bieten jedoch die jahrlichen Erhebungen des Verbandes Ge-
schlossene Fonds e. V. Danach wurden im Jahre 2009 EUR 547 Millionen, im Jahre 2010 EUR 832,2 Millionen und im Jahre 2011 EUR 637 Millionen an Eigenkapital in geschlossene Energiefonds
(ohne Differenzierung der gewahlten Energieform) investiert (vgl. VGF 2010; VGF 2011; VGF 2012). Ein nicht unerheblicher Teil von EE-Projekten in Form von im Folgenden beschriebenen
Buirgerbeteiligungsmodellen diirfte hier — etwa mangels Branchenzugehérigkeit oder nicht prospektpflichtiger Gesellschaftsform — noch nicht einmal erfasst worden sein (vgl. Holstenkamp

et. al. 2010: 9 f. m.w.N.).

2 Die Darstellung auch der kommunalwirtschaftsrechtlichen, steuerlichen und betriebswirtschaftlichen Rahmenbedingungen wiirde den zur Verfigung stehenden Rahmen dieser Ausarbei-
tung sprengen. Nachfolgend werden diesbeziiglich nur weiterfiihrende Vertiefungshinweise gegeben.

3 Bei der schuldrechtlichen Biirgerbeteiligung im Bereich der erneuerbaren Energien wirbt eine bereits bestehende Gesellschaft Kapital fuir ein bzw. mehrere bestimmte Projekte ein, das ihr
auf Basis schuldrechtlicher Vertrége befristet oder unbefristet Giberlassen wird. Die in der Praxis haufigsten Gestaltungsvarianten sind das Darlehen, die Inhaberschuldverschreibung und das
Genussrecht (v. Kaler et. al. 2012: 792, dort auch zum Folgenden). Zins- und Riickzahlungsanspriiche beruhen beim Darlehen auf dem Darlehensvertrag (§ 488 Abs. 1 BGB), wahrend sie bei
der Inhaberschuldverschreibung auf dem verbrieften Leistungsversprechen des Schuldners griinden (§ 793 Abs. 1 BGB). Der Zins ist hierbei entweder fest vereinbart oder im Falle des partia-
rischen Darlehens gewinnabhéngig ausgestaltet. Beim Genussrecht erwirbt der Glaubiger eine Beteiligung am Gewinn der Gesellschaft, ist allerdings — insofern anders als beim partiarischen
Darlehen — mit seinem Genusskapitalanteil regelmaRig zugleich an einem etwaigen Verlust beteiligt.

*Wie etwa in Form von kommunalen Zweckverbédnden, die in einigen Bundeslandern auch privaten Mitgliedern offenstehen kénnen (vgl. etwa Art. 17 Abs. 2 S. 2 BayKommZG).
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Zwecke (vgl. § 21 BGB) vor dem Hinter-
grund der regelméaRig mit der Umset-
zung von EE-Projekten beabsichtigten
Gewinnerzielung bei der Birgerbetei-
ligung nur mittelbar bei den hier nicht
behandelten schuldrechtlichen Betei-
ligungsformen und im Ubrigen keine
Rolles.

Diese Rechtsform erfahrt bei der Um-
setzung von EE-Projekten zunehmende
wirtschaftliche, wenngleich im Verhalt-
nis zum Gesamtmarkt fur EE-Projekte
nicht Uberragende Bedeutung und
wird gegenwadrtig vornehmlich mit
dem Begriff der Biirgerbeteiligung bei
EE-Projekten in Verbindung gebracht
(vgl. Althanns 2012: 36 f.; Degenhart
2008: 500; Holstenkamp et. al. 2010: 5,
8 ff.; Holstenkamp 2011: 31). Zuné&chst
hdufig auf Blrgerinitiativen beruhend
taten sich in einem ortlich begrenzten
Gebiet Grundstiickseigentiimer zur
gemeinsamen Errichtung und Nut-
zung von EE-Anlagen zu ,Biirgerener-
giegenossenschaften” zusammen (vgl.
mit einem Beispiel v. Kaler et. al. 2012:
791). Bundesweit wurden im Zeitraum
2006 bis 2011 insgesamt 430 Ener-
giegenossenschaften (zuletzt in 2011:
158) gegriindet (Althanns 2012: 36).

Die eingetragene Genossenschaft (eG),
ihrer Struktur nach eine Sonderform
des rechtsfahigen Wirtschaftsvereins
(vgl. Geschwandtner/Helios 2006: 691
m. w. N., Schmidt 2002: 1267), griin-
det auf der Idee der forderwirtschaftli-
chen Mitgliederselbsthilfe (,,genossen-
schaftlicher Forderauftrag”), wonach
die Leistungen, die die Genossenschaft
im Rahmen ihres Geschaftsbetriebs
erbringt, ihren Mitgliedern selbst zu-
gutekommen sollen und deren Mit-
gliederzahl nicht geschlossen ist (vgl.
8§ 1 GenQ). Zu ihrem Entstehen ist die
Eintragung in das Genossenschaftsre-
gister erforderlich. Die eG ist die Kor-
perschaft mit den am stérksten ausge-
pragten personalistischen Ziigen (vgl.
Steding 1999: 282). Von den kapital-
gesellschaftlichen Beteiligungsformen
der AG und der GmbH unterscheidet

sie sich u. a. dadurch, dass ihre Mit-
glieder intensiver personlich, etwa
im Hinblick auf den Grundsatz der
Selbstverwaltung (Vorstande und Auf-
sichtsrate mussen Mitglieder der Ge-
nossenschaft oder Mitglied einer Mit-
gliedsgenossenschaft sein, § 9 GenG.)
oder das sog. genossenschaftliche De-
mokratieprinzip (,one man one vote“,
§ 43 GenQ), an ihr beteiligt sind (vgl.
Althanns 2012: 37 f. m. w. N.; Stumpf
1999: 701 ff.).

Fur die Rechtsform der eG sind vor
dem Hintergrund der Untersuchung
die folgenden weiteren wesentlichen
Punkte zu ihrer Charakterisierung her-
vorzuheben:

Die Haftung ist auf das Vermoégen
der eG beschrankt, d. h. den Gesell-
schaftsglaubigern, wie etwa finan-
zierende Kreditinstitute, haftet nur
das Vermoégen der eG, § 2 GenG.

Ein Mindestkapital ist gesetzlich
nicht festgelegt und muss in der
Satzung nicht bestimmt werden

(8 8a GenG).

Neue Mitglieder kdnnen ohne Um-
stande (u. U. allerdings unter Erhe-
bung von Eintrittsgeldern, vgl. Alt-
hanns 2012: 39) durch schriftliche
Erkldarung und Zulassung seitens der
eG beitreten (§ 15 GenG). Mit ihrem
Beitritt ist die Ubernahme eines
oder mehrerer Geschéftsanteile ver-
bunden (§ 7a GenG), wodurch das
Vermogen der eG mit zunehmender
Mitgliederzahl stetig wachst.

Es sind regelméaRige Pflichtpri-
fungen der eG durch einen Pri-
fungsverband gem. §§ 53 ff. GenG
zwecks Feststellung der wirtschaft-
lichen Verhiltnisse und der Ord-
nungsmaligkeit der Geschéftsfiih-
rung vorgeschrieben.

Die Geschaftsanteile, mit denen sich
die Mitglieder an dem Kapital der eG
beteiligen, kdnnen regelmalig so be-
messen werden, dass sich auch we-
niger finanzstarke Biirger beteiligen

kénnen (Holstenkamp et. al. 2010: 8 f,;
v. Kaleret. al. 2012: 792). Die Forderleis-
tung kann im Anschluss an ein Energie-
netz, in der Weiterleitung der erzeug-
ten oder gewonnenen Energie an die
Mitglieder (z. B. Nahwidrmenetze) zu
glinstigen Preisen liegen (vgl. Althanns
2012: 38). Zudem sind seit der Genos-
senschaftsgesetznovelle 2006 auch ak-
tive Beitrdge zur Nachhaltigkeit und
zum Klimaschutz als Forderleistun-
gen, welche den Mitgliedern der eG
zukommen, aufzufassen (§ 1 GenG).
Dies erkldrt — neben der besonderen
Vermarktungsstruktur des EEG — auch,
warum bei den eG ein Energievertrieb
an die Mitglieder haufig nicht stattfin-
det, sondern vielmehr die genossen-
schaftlichen Belange ihrer Mitglieder
haufig bereits dadurch geférdert wer-
den, dass die eG einerseits lokal neue
EE-Quellen erschlieft und dabei ande-
rerseits die Interessen der Mitglieder
an einem moglichst vertraglichen Aus-
bau der EE beriicksichtigt (v. Kaler et.
al. 2012: 792).

Kapitalgesellschaften i. S. d. § 264 ff.
HGB sind die Aktiengesellschaft (AG),
die Kommanditgesellschaft auf Akti-
en (KGaA) sowie die Gesellschaft mit
beschrankter Haftung (GmbH)®. Die
KGaA verbindet Elemente der AG und
der spater noch dargestellten Kom-
manditgesellschaft (KG) miteinander.
Sie wird mangels Bedeutung im EE-Be-
reich hier nicht gesondert dargestellt.

Auch bei AG und GmbH handelt es sich
ihrer Struktur nach um eine Sonder-
form des rechtsfahigen Wirtschafts-
vereins, so dass hinsichtlich der ge-
sellschaftsrechtlichen  Grundstruktur
und den Haftungsgrundsdtzen im Hin-
blick auf die Gesellschafter nach oben
verwiesen werden kann. Zu ihrem
Entstehen als juristische Person ist die
Eintragung in das Handelsregister er-
forderlich. Auch hier kdnnen die Ge-
schaftsanteile bzw. Aktien, mit denen
sich die Gesellschafter an dem Gesell-
schaftskapital beteiligen, regelmaRig

> Bspw. kann er Bedeutung erlangen als Kapitalsammelstelle in der Regel in Form einer schuldrechtlichen Beteiligung. In der Folge beteiligt sich der Verein selbst schuldrechtlich, etwa in Form
eines partiarischen Darlehens, mittelbar an einem EE-Projekt. Als ein Beispiel sei hier etwa auf den Biirgerkraftwerke e.V. verwiesen, der selbst partiarische Darlehen an EE-Projektbetreiber aus
seinem Umfeld vergibt und seinerseits Solarbausteinvertrage mit interessierten Buirgern in Form von partiarischen Darlehen, tber die er selbst das spater weitergereichte Geld einsammelt,

abschliet (vgl. Geldanlage in Solar 2012).

¢ Die Unternehmergesellschaft (haftungsbeschrankt) ist lediglich eine Sonderform der GmbH und hat aufgrund ihrer im Verhéltnis zum regelmaRig hohen Kapitalbedarf bei der Umsetzung
eines EE-Projektes geringen Kapitalausstattung nur untergeordnete Bedeutung, vgl. § 5a GmbHG.
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so bemessen werden, dass sich auch
weniger finanzstarke Blrger beteili-
gen kdnnen, was bei nur geringen
Beteiligungssummen allerdings auch
den administrativen Aufwand erhoht.
Die GmbH erfreut sich im Bereich der
Birgerbeteiligung fir EE-Projekte we-
sentlich gréRerer Verbreitung als die
Rechtsform der AG (vgl. Holstenkamp
et. al. 2010: 9 f. m. w. N.).

Im Detail unterscheiden sich beide
Gesellschaftsformen von der eG und
auch untereinander deutlich, struktu-
rell und vor dem Hintergrund der Un-
tersuchung sind dabei die folgenden
wesentlichen Punkte zur Charakteri-
sierung der AG und GmbH hervorzu-
heben:

Gesetzlich vorgeschriebenes Min-
destkapital: Bei der AG in Hohe
von EUR 50.000 (§ 7 AktG), bei der
GmbH in Hohe von EUR 25.000 (§ 5
GmbHG).

Strenge Anforderungen an die Kapi-
talaufbringung und -erhaltung bei
beiden Rechtsformen (fir die AG
vgl. etwa §§ 9, 27, 32 ff., 182 ff., 192
ff., 202 ff. AktG; fur die GmbH vgl.
etwa §§ 5, 7, 8, 19, 55 ff. GmbHG),
deutlich hoherer Formalismus bei
der Grindung einer AG, insbeson-
dere bei Borsenzulassung (vgl. §§
23 ff. AktG, WpHG).

Satzungsstrenge bei der AG (§ 23
Abs. 5 AktG), d. h. insbesondere ge-
ringe Freiheit in der Gestaltung der
Binnenorganisation der Gesellschaft
(bspw. Aufgaben und Verhiltnis
der Organe zueinander, Gewinn-
verteilung etc.), dagegen relative
Vertragsgestaltungsfreiheit bei der
GmbH.

Hoher administrativer Aufwand ins-
besondere bei der AG im Hinblick
auf die Buchfiihrung, Bilanzierung
und Verdéffentlichungspflichten (vgl.
Eisenhardt 2009: 266 ff.).

Zusammenfassend ldsst sich festhal-
ten, dass Kapitalgesellschaften insge-
samt relativ rigiden Schutzvorschriften
unterliegen, wobei die gesetzlichen
Anforderungen an die Rechtsform der
AG nochmals deutlich héher sind als
diejenigen an die GmbH.

Unter den Personengesellschaften
kommen die folgenden rechtlichen
Beteiligungsformen bei der Umset-
zung von EE-Projekten im Zuge der
Burgerbeteiligung in Betracht: Die Ge-
sellschaft birgerlichen Rechts (GbR),
die Offene Handelsgesellschaft (OHG)
und die Kommanditgesellschaft (KG).
Der wesentliche Unterschied zu den
zuvor dargestellten Kérperschaften be-
steht in der Organisationsstruktur und
im Haftungskonzept sowie in der man-
gelnden Rechtsfahigkeit der nur teil-
rechtsfahigen Personengesellschaften
(vgl. § 124 Abs. 1 HGB).

GbR und OHG sind aufgrund ihres
Gesellschaftszwecks bzw. ihrer Eintra-
gung in das Handelsregister’ vonein-
ander abzugrenzen und unterschei-
den sich im Ubrigen im Hinblick auf
die vorgenannten Kriterien nicht we-
sentlich voneinander. Bei der KG gibt
es zwingend zwei unterschiedliche
Gesellschafterkreise, den personlich
haftenden Komplementar, der wie der
OHG-Gesellschafter zu behandeln ist
(vgl. 8§ 161 Abs. 1, 2, 128 HGB), und
den (haftungsbeschrankten) Komman-
ditisten (vgl. §§ 161 Abs. 1, 171 ff. HGB).

Vor dem Hintergrund der Unter-
suchung sind dabei die folgenden
wesentlichen Punkte zur Charakte-
risierung der vorgenannten Personen-
gesellschaftsformen und in Abgren-
zung zur Kérperschaft hervorzuheben:

Im Gegensatz zur Kérperschaft haf-
ten die vorgenannten Personenge-
sellschafter — mit Ausnahme des
Kommanditisten — unbeschrankt
personlich, vgl. § 128 HGB.® Der
Kommanditist  haftet bei ein-
gezahlter Kommanditeinlage und
rechtzeitiger Eintragung der Kom-
manditeinlage im Handelsregister
nicht persoénlich (vgl. Einzelheiten in
§§ 171 ff., 176 HGB).

Enges Kooperationsverhéltnis zwi-
schen den Personengesellschaftern
aufgrund ihrer gesellschaftsrechtli-
chen Treubindung sowie Bestands-
abhéngigkeit, d. h. dem Wechsel im
Gesellschafterbestand und der Aus-
Ubung von Gesellschafterrechten
sind Grenzen gesetzt, die es bei ei-
ner Kérperschaft nicht zu beachten
gilt, da deren Bestand von den ein-
zelnen Mitgliedern unabhangig ist.

Selbstorganschaftim Gegensatz zur
Fremdorganschaft bei der Korper-
schaft,” d. h. die Geschaftsfiihrung
liegt zwangsldufig innerhalb des
Gesellschafterkreises und  kann
nicht an gesellschaftsfremde Dritte
abgegeben werden.

Konsensprinzip im Gegensatz zum
Mehrheitsprinzip bei der Korper-
schaft, ergdnzt durch den sog. Be-
stimmtheitsgrundsatz und die Kern-
bereichslehre, d. h. insbesondere
die anfidngliche Gestaltung bzw.
die Anderung des Gesellschaftsver-
trages, ist in wesentlichen Teilbe-
reichen, wie etwa die Gewinn- und
Verlustverteilung, eingeschrankt.

7 Die OHG ist als Personenhandelsgesellschaft auf den Betrieb eines Handelsgewerbes gerichtet und wird als solche mit allen daraus folgenden rechtlichen Konsequenzen in das Handelsre-
gister eingetragen (Publizitat des Handelsregisters etc., vgl. §§ 105 ff. HGB), wohingegen die GbR, die auf jeden beliebigen, gesetzlich erlaubten Gesellschaftszweck gerichtet sein kann, nicht

eintragungsfahig ist.

8 Der § 128 HGB wird auch bei der GbR entsprechend angewendet (standige Rspr. seit BGHZ 142, 315 ff. und fortfiihrend BGHZ 146, 341 ff.).

¢ Bei der eG durch den Grundsatz der Selbstverwaltung durchbrochen, vgl. unter l11.1.b).
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Neben der Beteiligung als persénlich
haftender Personengesellschafter und
als Kommanditist sind hier im EE-Be-
reich ebenso wie in anderen Bereichen
des ,Grauen Kapitalmarktes“ auch
mittelbare Beteiligungsformen lber
Treuhandverhaltnisse anzutreffen (vgl.
etwa zu haftungsrechtlichen Risiken
von Treuhandmodellen Kunkel 2011:
2087 1)), d. h. dass in diesen Fallen dem
investierenden Biirger regelmaRig kei-
ne unmittelbare Stellung als Gesell-
schafter der EE-Projektgesellschaft bei-
kommt. Auf die Bedeutung der Betei-
ligung als Kommanditist wird nach-
stehend bei der weitaus hdufiger an-
zutreffenden Mischform der GmbH &
Co. KG (vgl. Holstenkamp et. al. 2010:
8f.) eingegangen, die mittelbare Betei-
ligungsform ist nicht Gegenstand der
vorliegenden Untersuchung.

Die GmbH & Co. KG erfreut sich als ge-
sellschaftsrechtliche Mischform unter
den Birgerbeteiligungen an EE-Pro-
jekten groler Beliebtheit (vgl. Holsten-
kamp et. al. 2010: 9f,; LAG AktivRegion
2010: 4 ff.). Sie vereint einige struk-
turelle Vorteile aus beiden Grundfor-
men. Hier ist es moglich, die Haftung
aller beteiligten Akteure (Investoren
und Initiatoren) gleichermaRen auf ein
gesellschaftsvertraglich  vereinbartes
Niveau zu beschranken, und gleichzei-
tig die Geschaftsfihrungsbefugnis auf
den oder die Gesellschafter der Kom-
plementar-GmbH — eine regelmélige
Doméne der Initiatoren von EE-Projek-
ten — zu begrenzen (vgl. § 13 Abs. 2
GmbHG, § 171 Abs. 1 HGB). Auf diese
Weise kénnen die Initiatoren des EE-
Projektes zusatzliches Eigenkapital in
Form von Kommanditeinlagen zufiih-
ren, ohne ihre alleinige Kontrolle Giber
die Geschaftsfihrung einzubifen;
denn im Gegensatz zur GmbH und
zur eG sind die Kommanditisten kei-
ne gleichberechtigten Gesellschafter
bzw. Genossen, sondern ,nur“ kapi-
talgebende Gesellschafter (vgl. §§ 161
ff. HGB). Im Bereich der Erneuerbaren

Energien ist diese Rechtsform anfang-
lich oftmals fur gemeinschaftliche EE-
Projekte von Landwirten genutzt wor-
den, um insbesondere die Eigentimer
umliegender Grundstiicke an den An-
lagen zu beteiligen (vgl. v. Kaler et. al.
2012: 792).

» [V. VORGABEN DES BANK- UND
KAPITALMARKTRECHTS

Fur die hier beschriebenen Beteili-
gungsmodelle ergeben sich weitere
Beschrankungen aus dem Bank- und
Kapitalmarktrecht in Form sog. Pros-
pektpflichten. Im Falle o6ffentlich an-
gebotener Wertpapiere im Sinne des
Wertpapierprospektgesetzes (WpPG)
besteht eine Prospektpflicht nach § 3
Abs. 1 WpPG. Dies betrifft in erster Li-
nie die hier nicht ndher behandelten
schuldrechtlichen Beteiligungsmodel-
le (vgl. hierzu im Uberblick v. Kaler et.
al. 2012: 794 f.).

Handelt es sich um o6ffentlich ange-
botene Vermdégensanlagen i. S. d. § 1
Abs. 2 VermAnIG, die nicht in Wert-
papieren i. S. d. WpPG verbrieft sind,
ergibt sich die Prospektpflicht aus § 6
VermAnIG. Die zuvor ausgefiihrten ge-
sellschaftsrechtlichen Beteiligungsmo-
delle unterfallen definitorisch dem Be-
griff der Vermdgensanlage i. S. d. § 1
Abs. 2 VermAnIG.

Fur genossenschaftliche Birgerbeteili-
gungen besteht jedoch keine Prospekt-
pflicht, da die Anteile an einer eG von
der Prospektpflicht explizit gem. § 2
Nr. 1 VermAnIG ausgenommen sind.”°
Dahingegen besteht fir die weiteren
gesellschaftsrechtlichen Birgerbeteili-
gungsmodelle grundsétzlich die Pro-
spektpflicht aus § 6 VermAnIG, es sei
denn sie unterfallen dem weiteren
Ausnahmenkatalog des § 2 VermAnIG,
bspw. hinsichtlich der jeweiligen Be-
teiligungshéhe (vgl. etwa § 2 Nr. 3 ¢
VermAnIG ,der Preis jedes angebo-
tenen Anteils mindestens 200.000
Euro je Anleger betragt”) oder des

Beteiligungskreises (vgl. etwa § 2 Nr. 3
a VermAnIG ,,nicht mehr als 20 Antei-
le“).

Hieraus resultieren weitreichende An-
forderungen an die inhaltliche Dar-
stellung der angebotenen Beteiligung
und deren Veréffentlichung (vgl. §§ 6
ff. VermAnIG), zumal der Verkaufspro-
spekt zundchst von der Bundesanstalt
fir Finanzdienstleistungsaufsicht ge-
pruft und gebilligt werden muss (vgl.
§ 8 VermAnIG), sowie Haftungsrisiken
fur die Initiatoren und Prospektverant-
wortlichen bei fehlendem oder fehler-
haftem Verkaufsprospekt (vgl. dazu im
Folgenden).

» V. HAFTUNGSRISIKEN

Bei der gesellschaftsrechtlichen Betei-
ligung als personlich haftender Gesell-
schafter einer GbR, OHG oder KG folgt
die personliche Haftung aus der Natur
ihrer personengesellschaftrechtlichen
Stellung, vgl. § 128 HGB. Dieser haf-
tet personlich und unbeschrankt, d. h.
mit seinem gesamten Privatvermdégen,
primar und unmittelbar auf die ge-
samte Gesellschaftsverbindlichkeit als
Gesamtschuldner. Somit kdnnen bei
einem solchen EE-Beteiligungsmodell
bspw. die Komponentenhersteller und
Werkdienstleister oder bei einer teils
fremdfinanzierten Errichtung einer EE-
Anlage das finanzierende Kreditinstitut
jederzeit den einzelnen personlich haf-
tenden Gesellschafter auf die gesamte
Gesellschaftsverbindlichkeit (z. B. Kre-
ditvaluta) in Anspruch nehmen.

Bei den weiteren, vorstehend beschrie-
benen Burgerbeteiligungsmodellen ist
die persdnliche Haftung fur alle betei-
ligten Akteure zundchst beschrankt.
Denn bei der eG, der AG, der GmbH
und der GmbH & Co. KG folgt die Haf-
tungsbegrenzung gleichfalls aus ihrer
Rechtsform bzw. Rechtsformkombina-
tion.

1 Grund fur diese Privilegierung der eG ist, dass die Belange der Genossenschaftsmitglieder einer unabhéangigen Priifung nach § 11a Abs. 2 GenG durch das Registergericht unterliegen,
welches die Eintragung der Genossenschaft abzulehnen hat, wenn offenkundig oder auf Grund der bei der Eintragungsanmeldung gem. § 11 Abs. 2 Nr. 3 GenG vorzulegenden Bescheinigung
eines Prifungsverbandes, dass die Genossenschaft zum Beitritt zugelassen ist, sowie einer gutachtlichen AuRerung des Priifungsverbandes, ob nach den persénlichen oder wirtschaftlichen
Verhéltnissen, insbesondere der Vermogenslage der Genossenschaft, eine Gefdhrdung der Belange der Mitglieder oder der Glaubiger der Genossenschaft zu besorgen ist (vgl. vertiefend
Althanns 2012: 38; Moritz et. al. 2004: 1352, 1354). ,,Damit wird dem Anlegerschutz ausreichend Rechnung getragen, so dass es einer zusétzlichen Prospektpflicht nicht bedarf“ (BT-Drs.

15/3174, 42).
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Gleichwohl kénnen sich insbesonde-
re fir den Initiator" bei der &ffentli-
chen Einwerbung privaten Kapitals
zusatzliche Risiken aus der Prospekt-
haftung ergeben. Ausgeschlossen ist
die Prospekthaftung lediglich bei der
genossenschaftlichen Beteiligung. In-
soweit kommt allerdings eine Haftung
fir unrichtige und unvollsténdige An-
gaben aus culpa in contrahendo gem.
§ 311 Abs. 2 BGB in Betracht, die sog.
uneigentliche Prospekthaftung (vgl.
Griineberg2012: § 311 Rn. 71T m. w. N.).

Die eigentliche Prospekthaftung er-
gibt sich fur die hier maRgeblichen
aulerborslichen Anlageformen (zur
Abgrenzung vgl. unter IV.) seit dem
1. 6. 2012 bei fehlerhaftem oder feh-
lendem Verkaufsprospekt sowie bei
unrichtigem  Vermdégensanlagen-In-
formationsblatt nun aus den eigen-
standigen Regelungen der §§ 20-22
VermAnIG'?, die jedoch weitgehend
an den Inhalt der friiheren Rechtslage
unter dem VerkaufsprospektG mit sei-
nen Verweisen auf §§ 44, 45 BorsG an-
gelehnt sind. Wichtigster Unterschied
zur bisherigen Rechtslage ist, dass die
Ausschlussfrist von sechs Monaten ab
dem ersten &ffentlichen Angebotim In-
land fur die nicht in Wertpapieren ver-
brieften Vermdgensanlagen auf zwei
Jahre verldangert wird (vgl. Bodeker
2011: 278). Danach sind die Prospekt-
verantwortlichen und die Prospekt-
veranlasser’ verpflichtet, die Vermo-
gensanlagen gegen Erstattung des
Erwerbspreises bis zur Hohe des ersten
Ausgabepreises sowie der (Ublichen
Transaktionskosten zuriickzunehmen
bzw. bei VerduRerung etwaige Unter-
schiedsbetrdge auszugleichen, wenn
in dem Prospekt oder dem Vermdgens-
anlagen-Informationsblatt wesentliche
Angaben unrichtig oder unvollstandig
sind (vgl. 8§ 20-22 VermAnIG).

» VI. BEWERTUNG DER VORGESTELL-
TEN GESELLSCHAFTSRECHT-
LICHEN BETEILIGUNGSFORMEN
VOR DEM HINTEGRUND DER
EIGNUNG ALS BURGER-
BETEILIGUNGSMODELL BEI
EE-PROJEKTEN

Um aus Initiatorensicht und aus Sicht
beteiligungswilliger Burger fir den
Einzelfall ein optimales Beteiligungs-
modell zu entwickeln bzw. zur Finanz-
beteiligung zu wahlen, bedarf es eines
wohl durchdachten Planungs-, Abwa-
gungs- und Umsetzungsprozesses, an
dessen Anfang eine sorgfaltige Analyse
der individuellen Zielsetzung unter Be-
riicksichtigung nicht nur der hier dar-
gestellten rechtlichen, sondern auch
der vorliegend nicht dargestellten
steuerlichen, betriebswirtschaftlichen
und bei kommunalen Akteuren zuséatz-
lich noch der kommunalwirtschaft-
lichen Rahmenbedingungen stehen
sollte.

Hinsichtlich der vorstehend beschrie-
benen gesellschaftsrechtlichen Grund-
modelle und der hier erérterten sons-
tigen wesentlichen rechtlichen Rah-
menbedingungen und hieraus resul-
tierenden Haftungsrisiken lassen sich
einige Ausgangspunkte festhalten,
die bereits eine gute Grundorientie-
rung bei der Initiierung bzw. Wahl von
Burgerbeteiligungsmodellen ermégli-
chen.

Aufgrund der regelmaRig hohen In-
vestitionssummen ist eine Blrger-
beteiligung an einem EE-Projekt als
personlich haftender Gesellschafter
einer GbR, OHG oder KG aus den vor-
genannten Haftungsgesichtspunkten
nicht ratsam. Ein solches Modell soll-
te aus Anlegersicht nicht ernsthaft
in Betracht gezogen werden (vgl.
Kunkel 2011: 2387 f.). Aber auch aus
Initiatorensicht bergen diese Beteili-
gungsformen Nachteile in sich. So ist
beispielsweise das Prinzip der Selbst-
organschaft hinderlich, bedeutet es
doch, dass auch der Initiator sich an
der Gesellschaft — ggf. sogar mit einem
mdglichst groRen Anteil — beteiligen

muss, wenn er die Geschaftsfihrung
der EE-Projektgesellschaft Uberneh-
men mochte. Auch das Konsensprinzip
in Verbindung mit dem Bestimmtheits-
grundsatz und der Kernbereichslehre
schrankt den Initiator bei der vertragli-
chen Gestaltung und in dem Bemiihen
um eine moglichst groe Gewinnab-
schopfung (insbesondere bei der GbR
und OHG) — etwa gegeniiber den ihm
bei der GmbH & Co KG zur Verfligung
stehenden Mdoglichkeiten — ein.

Die eG istinsbesondere fiir eine gleich-
berechtigt partnerschaftliche Umset-
zung von EE-Projekten  attraktiv
(,,Selbstverwaltung” und ,genossen-
schaftliches Demokratieprinzip“) und
dirfte insbesondere auch fir Kom-
munen, die zwar die lokale Erzeugung
regenerativer Energien  beférdern
wollen, dabei aber bspw. den Auf-
wand fur die Grindung eines kom-
munalwirtschaftlich beherrschten EE-
Erzeugungsunternehmens vermeiden
mochten, attraktiv sein (vgl. Hols-
tenkamp et. al. 2010: 10; v. Kaler et
al. 2012: 795). Das fir die Initiatoren
bestehende Haftungsrisiko — u. a.
dank der fehlenden Prospektpflicht
— und der Griindungsaufwand sind
vergleichsweise gering (v. Kaler et.
al. 2012: 795). Im Vergleich zu einer
GmbH ist dieser aber grofer, was die
Attraktivitat der Rechtsform insbeson-
dere fir kleine EE-Projekte wiederum
verringert (vgl. Holstenkamp et. al.
2010: 10). Die eG eignet sich damit
insbesondere fir raumgreifende Be-
teiligungsmodelle, die eine gewisse
GroRRe erreichen, so dass die eG trotz
der Kosten fur die mindestens alle zwei
Jahre anfallende Pflichtprifung gem.
§ 53 Abs. 1 GenG rentabel wirtschaften
kann (v. Kaler et. al. 2012: 795 f. dort
auch zum Folgenden). Als geschaftli-
che Ausgangsbasis kommt insbeson-
dere bei Einbindung der Kommune die
langfristige Anpachtung kommunaler
(Dach-)Flachen in Betracht. Daneben
kommt dieses Modell insbesondere in
landlichen Gebieten fiir gemeinschaft-
lich agierende Landwirtschafsbetriebe
zur Umsetzung von EE-Projekten in Be-
tracht.

" IM EE-Bereich sind dies kommunal- wie auch privatwirtschaftliche Akteure, unabhéngig von der Rechtspersénlichkeit (vgl. zu den weitergehenden Anforderungen des kommunalen Wirt-
schaftsrechts bei kommunalen Akteuren v. Kaler et. al. 2012: 792 ff.).

12 Bislang ergab sich die Haftung aus § 13 Abs. 1 VerkaufsprospektG, der auf die Prospekthaftung fiir bérsengehandelte Wertpapiere gem. §§ 44, 45 BorsG verwies.

3 Prospektverantwortlicherist derjenige, derim Prospekt als Verantwortlicher genannt ist; Prospektveranlasser ist derjenige, der als tatsachlicher Urheber des Prospekts ein eigenes wirtschaft-
liches Interesse an der Emission hegt, etwa die Muttergesellschaft, auf deren Veranlassung eine Tochtergesellschaft die Emission begibt (vgl. v. Kaler et. al. 2012: 795 m. w. N.).
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Die AG kommt insbesondere aufgrund
Ihrer Satzungsstrenge und den ho-
hen Anforderungen an die Kapitalauf-
bringung und -erhaltung, dem relativ
strengem Formalismus bei der Griin-
dung einer AG, insbesondere bei Bor-
senzulassung (vgl. §§ 23 AktG, WpHG)
sowie dem hohen administrativen Auf-
wand im Hinblick auf die Buchfiihrung,
Bilanzierung und Veréffentlichungs-
pflichten allenfalls fiir die Umsetzung
von EE-Projekten mit sehr grolRem
Finanzierungsvolumen in Betracht,
bspw. Off-Shore-Windparks, durfte im
Ubrigen aber fiir diese Zwecke weniger
geeignet sein als etwa die GmbH oder
die GmbH & Co. KG.

Aufgrund ihrer kérperschaftlichen Vor-
teile sowie ihrer weitergehenden Fle-
xibilitdt in der Gestaltung des Gesell-
schaftsvertrags und der verhaltnisma-
Rig geringeren Kosten bei und den
geringen formalen Anforderungen an
Griindung und Betrieb eignet sich die
GmbH fiur die Umsetzung jedweden
Gesellschaftszweckes und ist grund-
satzlich auch zur Umsetzung von (ins-
besondere kleineren) EE-Projekten gut
geeignet. In Abhéngigkeit von der kon-
kreten Gestaltung des Gesellschafts-
vertrages weist sie stdrkere Vorteile
entweder fir den Initiator oder aber
den investitionswilligen Birger auf.

Konstruktiv und unter steuerlichen As-
pekten dirfte aber insbesondere bei
breiterer Beteiligung investitionswilli-
ger Birger die GmbH & Co. KG fir die
Umsetzung von EE-Projekten geeig-
neter sein. Vereint sie doch mdogliche
Vorziige einer Personengesellschaft,
bspw. weitreichende gesellschaftsver-
tragliche Gestaltungsfreiheit oder steu-
erliche Veranlagung auf Gesellschaf-
terebene, mit der Haftungsprivile-
gierung einer Korperschaft. Die Initia-
toren, regelmaRig Gesellschafter (und
Geschaftsfiihrer) der Komplementér-
GmbH, behalten die alleinige Kontrolle
Uber die Geschaftsfihrung der GmbH
& Co. KG und haben die alleinige

Vertretungsmacht inne (vgl. §§ 164,
161 Abs. 2i.V.m. 114 HGB und §§ 170,
161 Abs. 2 i. V. m. 125 HGB), was aus
Initiatorensicht einen klaren Vorteil zur
reinen GmbH-Beteiligung darstellt™
und diesen Abschépfungsgewinne si-
chert. Andererseits kdnnen die Kom-
manditanteile auch gezielt vergeben
werden, um insbesondere lokale Mei-
nungsfiihrer und potenzielle Geg-
ner zu (wirtschaftlich) Beteiligten zu
machen und so die Akzeptanz zu
steigern (v. Kaler et. al. 2012: 792).
Sie eignet sich vor allem auch zur
Realisierung groBer Projekte, etwa
im Bereich von Photovoltaik, Wind oder
Biomasse (vgl. Energie in Blrgerhand:
Birgersolarparks boomen 2010: 4 ff.),
da fir derartige Vorhaben ,eine Or-
ganisationsstruktur mit zentraler Fih-
rungsverantwortung und einfachen
Entscheidungsabldufen von erhebli-
cher Bedeutung” (v. Kaler et. al. 2012:
796) ist. Dagegen fallen bei einem
grolen Projekt der im Vergleich zur eG
oder auch GmbH héhere Griindungs-
und Betriebsaufwand'® sowie das ge-
genuber der eG durch die echte Pro-
spekthaftung erhohte Risiko nicht so
sehr ins Gewicht (im Vergleich zur eG
ebenso v. Kaler et. al. 2012: 796, dort
auch zum Folgenden). Die Biirgerbe-
teiligung hat hier neben der Akzep-
tanzverbreiterung auch den Zweck,
private Investitionsmittel in erhebli-
chem Umfang zu gewinnen und so die
Konditionen der Projektfinanzierung
durch eine VergréRerung der Eigenka-
pitalbasis zu verbessern.

» VII. SCHLUSSBETRACHTUNG

Vorliegend wurden die unter dem
Stichwort der Birgerbeteiligung fir
die Umsetzung von EE-Projekten im
Rahmen der Energiewende diskutier-
ten und grundsétzlich in Betracht kom-
menden gesellschaftsrechtlichen Be-
teiligungsmodelle vorgestellt und einer
sowohl gesellschaftsrechtlichen als
auch bank- und kapitalmarkrechtlichen

Bewertung hinsichtlich bestehender
Haftungsrisiken von Initiatoren und In-
vestoren unterzogen.

Danach sind aus Investoren- bzw. aus
Initiatorensicht letztlich zwei gesell-
schaftsrechtliche Birgerbeteiligungs-
modelle besonders geeignet:

Die eG ist seit der Genossenschafts-
rechtnovelle von 2006 eine flexible
und zukunftsorientierte haftungsbe-
schrankte Gesellschaftsform, die sich
insbesondere aufgrund ihrer Biirgerna-
he fur die Umsetzung der Energiewen-
deinsbesondereausInvestorensichtan-
bietet. Sie weist die demokratischsten
Strukturen und damit die gréRte Mog-
lichkeit der Einflussnahme auf Errich-
tung und laufenden Betrieb durch
die Genossen auf. Aus Initiatorensicht
ist das dank fehlender Prospektpflicht
(vergleichsweise) geringere Haftungs-
risiko hervorzuheben.

Die GmbH & Co. KG bietet sich vor al-
lem aus Initiatorensicht fir die Umset-
zung der Energiewende an. Sie vereint
Haftungsbegrenzung mit der gleich-
zeitigen Sicherung zentraler Filhrungs-
verantwortung zugunsten der Initia-
toren. Aber auch aus Investorensicht
bietet dieses Modell Vorziige, wie ins-
besondere die Haftungsbeschrankung
auf die geleistete Einlage und die steu-
erliche Veranlagung auf Gesellschaf-
terebene.”

Schlussendlich  bleibt festzuhalten,
dass der konkreten Wahl einer (orga-
nisationsrechtlichen) finanziellen Bir-
gerbeteiligungsform durch Initiatoren
wie auch Investoren Lenkungswirkung
beikommt. Indem sie direkt die Art und
Weise sowie den Grad der Einwerbung
von Eigen- und Fremdkapital (mit) be-
stimmen, entscheiden sie auch Uber
den Erfolg der Energiewende (mit).
Ihre Wahlentscheidung hat némlich
zugleich Einfluss auf die Festlegung
von Ort und Art des Einsatzes erneuer-
barer Energien.

' Bestehen hier doch ggf. steuerliche Abzugsméglichkeiten auf persénlicher Ebene infolge der getétigten Investition, etwa unter Ausnutzung des Investitionsabzugsbetrages zur Verlustver-
rechnung mit anderen Einkiinften (vgl. WeRling 2012: 687 f.; Schanz 2011: 1773 m. w. N.; Fromm 2010: 207 f. m. w. N.).

> Dort sind die Initiatoren regelmaRig nur gleichberechtigte Gesellschafter (neben weiteren Investoren), so dass oftmals allein die Hohe der Kapitalbeteiligung tiber den Grad ihrer Einfluss-

nahme auf die Gesellschaft entscheidet.

'¢ Immerhin miissen mit der KG und der Komplementéar-GmbH zwei Gesellschaften gegriindet und gefiihrt werden.

7 Inwieweit steuerliche Aspekte aus Initiatoren- oder Investorensicht fiir das eine oder andere Modell sprechen, bleibt einer Priifung des Einzelfalls Gberlassen.
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