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Die Arbeit geht der Frage nach, unter welchen Voraussetzungen die mit dem in § 123 Abs. 4 AktG 
normierten Record-Date-System einhergehende Gefahr eines Auseinanderfallens von Totalver-

lustrisiko und Stimmrechtslegitimation mit ökonomischen Grundüberlegungen sowie übergeordneten 
Prinzipien des Gesellschaftsrechts vereinbar ist und ob die Ausgestaltung des Record-Date-Systems de 
lege lata diesen Anforderungen gerecht wird. Die Ausarbeitung zeigt, dass ein effektiver Mechanismus 
zur Rückbindung des Legitimationsaktionärs an die Interessen des Totalverlustträgers notwendig ist, 
aber vertragliche, gesellschaftsrechtliche und kapitalmarktrechtliche Schutzmechanismen de lege lata 
keinen effektiven Schutz des Totalverlustträgers bieten. Die Arbeit zeigt abschließend Reformvorschlä-
ge auf, um der Gefahr eines Auseinanderfallens von Totalverlustrisiko und Stimmrechtslegitimation zu 
begegnen.
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1. Teil: Einleitung: Einführung in die Problematik

2. Teil: Das record-date-System in Deutschland und rechtsvergleichende Umschau: Gesetzgebungs-
geschichte in Deutschland — Status quo des record-date-Systems in Deutschland — Rechtsvergleichen-
de Umschau

3. Teil: Kritische Würdigung des Auseinanderfallens von materieller Rechtsinhaberschaft und for-
meller Legitimation: Ökonomische Implikationen des Auseinanderfallens von Stimmberechtigung und 
Totalverlustrisiko — Grundsatz der Verbandssouveränität

4. Teil: Schutzmechanismen des materiell-rechtlichen Inhabers gegenüber dem Legitimationsaktio-
när: Rückbindungsmechanismen aus dem Erwerbsgeschäft zwischen Veräußerer und Erwerber — 
Rückbindungsmechanismen kraft Verbandsinnenverhältnisses — Sonstige Schutzmechanismen — Ka-
pitalmarktrechtliche Mitteilungspflichten (§§ 33 f. WpHG n. F.)
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