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Das richterrechtliche Verbot der Kreditvergabe an Gesellschafter und seine Folgen

Anmerkungen zum Urteil des BGH vom 24. November 2003, Il ZR 171/01

I. Problemstellung

Das Urteil des BGH vom 24. 11. 2003" verschirft das Recht der Kapitalerhaltung empfind-
lich. Der Leitsatz, ,,Kreditgewdhrungen an Gesellschafter, die nicht aus Riicklagen oder Ge-
winnvortrdgen, sondern zu Lasten des gebundenen Vermégens der GmbH erfolgen, sind auch
dann grundsdtzlich als verbotene Auszahlung von Gesellschaftsvermogen zu bewerten, wenn
der Riickzahlungsanspruch gegen den Gesellschafter im Einzelfall vollwertig sein sollte* und
die zugehdrigen Urteilsgriinde lassen erhebliche Auswirkungen nicht nur auf das Finanzie-
rungsgebaren kleiner Gesellschaften, um die es in dem vom BGH entschiedenen Fall ging,

sondern auch auf die Moglichkeiten der Innenfinanzierung groler Konzerne befiirchten.

Namentlich cash pool Vereinbarungen, die iiblicherweise zwischen Konzernunternehmen
abgeschlossen werden, um durch die Biindelung und konzerninterne Umverteilung iiberschiis-
siger Liquiditdt die konzernweiten Finanzierungskosten und den AuBenfinanzierungsbedarf
der Unternehmensgruppe zu senken’, werden durch die neue Entscheidung in Frage gestellt.
Auch hier gewdhren ndmlich die angeschlossenen Gesellschaften durch Abfiihrung ihrer nicht
bendtigten Liquiditit auf das Zielkonto Darlehen an das herrschende Konzernunternechmen”.
Dabei spielt es fiir die rechtliche Beurteilung keine Rolle, ob das herrschende Unternehmen
selbst das Zielkonto unterhélt oder zu diesem Zweck eine besondere Betreiber- oder Finanzie-
rungsgesellschaft einschaltet. Da das herrschende Unternehmen die Einrichtung des cash
pools und die damit verbundenen Mittelfliisse veranlasst, sind Auszahlungen an eine nicht mit
dem herrschenden Unternehmen identische Inhaberin des Zielkontos so zu behandeln, als

seien sie dem herrschenden Unternehmen zugeflossen und von diesem an die Betreibergesell-

'TIZR 171/01 Der Konzern 2004, ¢

? Die Hohe der Ersparnis entspricht dem konzernweiten Ausgleichsbetrag multipliziert mit der Differenz zwi-
schen dem durchschnittlichen Soll- und Habenzins. Konzernweiter Ausgleichsbetrag ist dabei der Betrag, den
die Konzernunternehmen mit Liquiditétsiiberschuss den liquiditdtsbediirftigen Unternehmen zur Verfiigung
stellen. Néher dazu Wehlen in: Lutter/Scheffler/Schneider (Hrsg.), Handbuch der Konzernfinanzierung, 1998,
Rn. 23.28 f.; Hormuth Recht und Praxis des konzernweiten Cash Managements, 1998, S. 84.

*Vgl. U. H. Schneider in: Lutter/Scheffler/Schneider (Fn. 2) Rn. 25.11 £ Eichholz, Das Recht konzerninterner
Darlehen, 1993, S. 43 f.; Hormuth (Fn. 2), S. 100 f.; Makowski, Cash-Management in Unternehmensgruppen,
2000, S. 48 ff.; Zeidler, Zentrales Cashmanagement in faktischen Aktienkonzernen - gesellschaftsrechtliche
Probleme und Losungen, 1999, S. 11; Bayer, FS Lutter, 2000, S. 1011, 1014 f.; Cahn ZHR 166 (2002), 278, 280;
Hellwig, FS Peltzer, 2001, S. 163, 165; Rdnsch in. The International Lawyer, Freundesgabe Déser, 1999, S. 557,
558, Sieger/Hasselbach BB 1999, 645 f.; a.A. wohl nur Hommelhoff WM 1984, 1105, 1106 und ihm folgend
Schmidsberger, Eigenkapitalersatz im Konzern, 1996, S. 137, die Vertrige eigener Art annehmen.
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schaft weitergeleitet worden®, mithin als Darlehen an einen Gesellschafter. Wollte man bei
tiglichen Ubertragungsvorgiingen im Rahmen eines solchen cash pooling in jedem Fall si-
cherstellen, dass Darlehen niemals zu Lasten des gebundenen GmbH-Vermogens gewihrt
werden, wiirde dies einen Kontrollaufwand erfordern, der den wirtschaftlichen Nutzen des
Verfahrens iiberwiegen konnte. Bei Verletzung des Kreditvergabeverbotes drohen indessen
nicht nur die personliche Haftung des Empfingers auf Riickgewdhr und des auszahlenden
Geschiftsfithrers auf Schadensersatz, sondern auch die strafrechtliche Haftung wegen Un-

5
treue”.

In Anbetracht der allgemein gehaltenen Begriindung der Entscheidung stellt sich dariiber hin-
aus die Frage, ob der Leitsatz der Entscheidung auch fiir die AG Geltung beanspruchen soll.
Die Konsequenzen konnten hier deswegen noch dramatischer sein als im Recht der GmbH,
weil die aktienrechtliche Kapitalerhaltung erheblich weiter geht. Wahrend § 30 GmbHG nur
Auszahlungen an Gesellschafter aus dem zur Erhaltung des Stammbkapitals erforderlichen
Vermdgen untersagt, ist nach § 57 AktG vor Auflosung der Gesellschaft jegliche Zuwendung
an Aktionére auflerhalb der Verteilung des Bilanzgewinns verboten, selbst wenn sie aus Riick-

lagen oder Gewinnvortrégen finanziert werden konnte.
I1. Die Begriindung des richterrechtlichen Kreditvergabeverbots

1. Sachverhalt

Der fiir die vorliegende Fragestellung entscheidende Sachverhalt 14sst sich mit wenigen Wor-
ten wiedergeben: Eine im Jahr 1990 gegriindete GmbH gewéhrte im Jahr 1994, vertreten
durch eine alleinvertretungsberechtigte Geschéftsfiihrerin, deren Ehemann zwei Darlehen in
Hohe von insgesamt 850.000 DM. Der Darlehensnehmer hatte sich bei der Griindung der Ge-
sellschaft mit einem Geschéftsanteil von 45.000 DM am Stammbkapital von 50.000 DM betei-
ligt, seinen Anteil aber sogleich treuhdnderisch an seine Ehefrau abgetreten. Etwa zwei Mona-
te nach Gewédhrung des zweiten Darlehens iibertrug die Geschéftsfiihrerin den Geschéftsanteil
zuriick auf ihren Ehemann, den Darlehensnehmer. Im Jahr 1997 wurde das Konkursverfahren
iiber das Vermogen der GmbH er6ffnet. Der Konkursverwalter nahm unter anderem den Dar-
lehensnehmer auf Riickzahlung der offenen Darlehensschuld und die Geschéftsfiihrerin auf
Schadensersatz in Anspruch. Die Vorinstanzen hatten die Klage gegen die Geschéftsfiihrerin

abgewiesen. Der BGH hat das Berufungsurteil insoweit aufgehoben, weil entgegen der Auf-

* Cahn, Kapitalerhaltung im Konzern, 1998, S. 243; Zeidler (Fn. 3), S. 105.
5 Vgl. etwa Schaal in Rowedder/Schmidt-Leithoff, GmbHG, 4. Aufl., 2002, Vor §§ 82-85 Rn. 23.



fassung des OLG ein Schadensersatzanspruch gegen die Geschiftsfiihrerin moglicherweise

begriindet sei.

Ausgangspunkt fiir die Beurteilung ist die Frage, ob die Geschéftsfiihrerin durch die Gewéh-
rung des Darlehens an ihren Ehemann ihre Pflichten verletzt hat. Das wire zweifellos zu be-
jahen, wenn der Darlehensnehmer bereits zur Zeit der Darlehensgewéhrung erkennbar nicht
kreditwiirdig gewesen sein sollte®. Eine Haftung wegen Verletzung von Geschiftsfiihrer-
pflichten wire aber auch dann begriindet, wenn der Darlehensnehmer nach Auszahlung der
Valuta in Vermogensverfall geraten ware und die Geschiftsfiihrerin es dennoch versdumt
hitte, Sicherheiten bestellen zu lassen oder das Darlehen zu kiindigen. In beiden Fallen wiirde
die Geschéftsfiihrerin unabhingig davon haften, ob es sich bei dem Empfinger um einen Ge-

sellschafter oder um einen Dritten gehandelt hatte.

Fehlende Kreditwiirdigkeit oder erkennbarer Vermogensverfall des Darlehensnehmers waren
indessen offenbar nicht festgestellt. Das Neue an der Entscheidung ist gerade, dass der BGH
in der Gewahrung eines Darlehens an einen Gesellschafter aus gebundenem Gesellschafts-
vermdgen auch dann eine Pflichtverletzung sieht, wenn der Riickzahlungsanspruch im Einzel-

fall vollwertig sein sollte.

Dem BGH ist zunéchst insoweit zuzustimmen, als er den Darlehensnehmer trotz der treuhdn-
derischen Ubertragung seines Gesellschaftsanteils wie einen Gesellschafter behandelt. Die als
Begriindung angefiihrte Aussage, der Darlehensnehmer sei ,,als mittelbarer Gesellschafter zu
behandeln®, ist allerdings nicht mehr als ein Schlagwort, das bestenfalls als Kurzformel fiir
die maBgeblichen Wertungsgesichtspunkte dienen, ebenso gut aber auch zu unzutreffenden
Folgerungen verleiten kann’ und daher besser vermieden werden sollte. Entscheidend ist, dass
der Darlehensnehmer durch Weisungen gegeniiber der Treuhdnderin tiber die Ausiibung der
gesellschafterlichen Verwaltungsrechte entscheiden konnte und kraft des Treuhandverhéltnis-
ses Nutzniefler der mit der Beteiligung verbundenen Vermogensrechte war. Unter diesen Um-
stainden konnte er sich durch die Zwischenschaltung seiner Ehefrau als Gesellschafterin nicht

der Anwendung der Regeln iiber die Vermogensbindung entziehen.

6 Vgl. etwa H.P. Westermann in Scholz, GmbHG, 9. Aufl., 2000, § 30 Rn. 25; Goerdeler/Miiller in Hachenburg,
GmbHG, 8. Aufl., 1992, § 30 Rn. 57; Stimpel, FS 100 Jahre GmbH-Gesetz, 1992, S. 335, 347, 349; Fleck
JbFStR 1984/85, 554; Koppensteiner ZHR 155 (1991), 97, 104; ebenso fiir das Aktienrecht Lutter in K6lnKom-
mAktG, 2. Aufl., 1988; § 57 Rn. 28; Henze in GroBkommAktG, 4. Aufl., 2001, § 57 Rn. 49; Canaris, FS Fi-
scher, 1979, S. 31, 35 Fn. 12.

"Vgl. dazu etwa Cahn (Fn. 4), S. 97 ff.
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Zutreffend ist auch, dass sich aus der bewusst auf Geschéftsfithrer und andere Vertreter der
GmbH beschrankten Vorschrift des § 43a GmbHG keine Beschriankung fiir die Vergabe von
Darlehen der Gesellschaft an ihre Gesellschafter herleiten lasst®.

2. Die Begriindung fiir das Kreditvergabeverbot: § 30 GmbHG als Regelung zum Schutz

einer liquiden Haftungsmasse

Entscheidend ist damit die Frage, ob aus § 30 GmbHG das Verbot folgt, Darlehen aus dem
zur Erhaltung des Stammbkapitals erforderlichen Vermdgen an Gesellschafter auszureichen.
Das ist bereits vor einigen Jahre im Schrifttum mit Argumenten vertreten worden, die der

BGH sich nunmehr zu eigen gemacht hat und die daher genauere Betrachtung verdienen.

Eingangs sei nochmals hervorgehoben, dass es nicht etwa um die Frage geht, ob eine unzurei-
chende Verzinsung oder die mangelnde Vollwertigkeit des Riickgewéhranspruchs dazu fiih-
ren, dass Darlehen an Gesellschafter eine unzuldssige Auskehr von Gesellschaftsvermogen
darstellen. Es besteht Einigkeit dariiber, dass es unter diesen Voraussetzungen an einer
gleichwertigen Gegenleistung des Gesellschafters fehlt und eine Darlehensgewdhrung aus
gebundenem Vermdgen gegen § 30 GmbHG verstoBt’. Das Verbot der Darlehensgewihrung
aus gebundenem Vermogen soll vielmehr auch fiir angemessen verzinste Kredite gelten, an
deren vereinbarungsgemaifer Riickfiihrung zur Zeit der Ausreichung des Darlehens kein

Zweifel besteht.

Zur Begriindung wird geltend gemacht, eine rein bilanzielle Betrachtungsweise, die eine Dar-
lehensvergabe als ergebnisneutralen Aktivtausch beurteile, werde der Bedeutung des § 30
Abs. 1 GmbHG nicht gerecht'’. Es sei unter Vermogensschutzgesichtspunkten nicht dasselbe,
ob die GmbH iiber liquide Mittel fiir eigene Zwecke jederzeit verfiigen konne oder sie einem
Gesellschafter tiberlasse und wéhrend des vereinbarten Zeitraumes lediglich Zinszahlungen
erhalte''. Aus Sicht der Gliubiger bedeute es einen erheblichen Unterschied, ob sie sich aus
jederzeit verwertbaren Gegenstinden des Gesellschaftsvermogens sofort befriedigen konnten

oder stattdessen auf eine nicht fillige Forderung der Gesellschaft gegen ihren Gesellschafter

¥ Vgl. etwa Koppensteiner in Rowedder/Schmidt-Leithoff (Fn. 5) § 43a Rn. 3; eingehend dazu Cahn (Fn. 4), S.
254 ff. mit zahlr. Nachw.

® Vgl. die Nachweise in Fn. 6 sowie Pentz in Rowedder/Schmidt-Leithoff (Fn. 5) § 30 Rn. 34 und
Hueck/Fastrich in Baumbach/Hueck, GmbHG, 17. Aufl., 2000, § 30 Rn. 16; Heidinger in Michal-
ski/Rémermann, GmbHG, 2002, § 30 Rn. 48.

' BGH Der Konzern 2004, 4; Stimpel FS 100 Jahre GmbHG, 1992, S. 335; 349.

"' Stimpel, FS 100 Jahre GmbHG, 1992, S. 335; 349; Kleffner, Erhaltung des Stammkapitals und Haftung nach
§§ 30, 31 GmbHG, 1994, S.65 ff. fiir ungesicherte Darlehen.
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angewiesen seien'”. Zudem lasse sich die Bonitit des Darlehensnehmers allenfalls zur Zeit der
Darlehensvergabe beurteilen, nicht aber fiir den entscheidenden Zeitpunkt der Félligkeit des

Riickgewihranspruchs prognostizieren'.

Das GmbHG messe dementsprechend im Rahmen des Kapitalaufbringungsrechts der Unter-
scheidung zwischen tatsdchlicher Einzahlung und bloBer Schuld des Gesellschafters zentrale
Bedeutung bei (§§ 7 Abs. 2, 19 Abs. 2 S.1 GmbHG). Auch ein Riickgewéhranspruch nach §
31 GmbHG sei sofort fillig und diirfe weder gestundet noch in ein Darlehen umgewandelt
werden'®. Daran zeige sich, dass das Gesetz auch die zeitweilige Uberlassung gebundenen
Kapitals an einen Gesellschafter verhindern wolle. Liele man Darlehen der Gesellschaft an
ihre Gesellschafter aus gebundenem Vermogen zu, bestehe die Gefahr, dass das Stundungs-
verbot umgangen und verbotene Auszahlungen aus dem Stammkapital bilanzneutral als Dar-

lehen verschleiert wiirden'>.

Zeitverschobene schuldrechtliche Anspriiche seien nach § 30 GmbHG kein addquater Aus-
gleich fiir Leistungen der GmbH'®. Der Vermégensschutz durch § 30 GmbHG erschopfe sich
nicht in der Garantie einer bilanzméBigen Rechnungsziffer, sondern gebiete die Erhaltung
einer entsprechenden Haftungsmasse. Mit dem Ziel, der GmbH ein ihren Bestand schiitzendes
Mindestbetriebsvermdgen und ihren Glaubigern eine Befriedigungsreserve zu sichern, sei es
nicht vereinbar, wenn die Gesellschafter der Gesellschaft reale Vermogenswerte im Aus-
tausch gegen zeitlich hinausgeschobene schuldrechtliche Riickzahlungsanspriiche entziehen
konnten. Da dem Kapitalabfluss eine nur rechnerische, nicht aber sofort realisierbare Forde-
rung gegeniiberstehe, sei aus diesen Griinden auch die Gewdhrung eines ordnungsgemal ver-
zinsten Darlehens an einen kreditwiirdigen Gesellschafter mit § 30 GmbHG nicht zu verein-

17
baren .

12 BGH Der Konzern 2004, ¢; Stimpel, FS 100 Jahre GmbHG, 1992, S. 349 f., jeweils unter Hinweis auf BGHZ
81, 311, 320 f. "Sonnenring".

13 Brockfeld, Darlehen der AG und der GmbH an ihre Gesellschafter, 1987, S. 6 f.
" Stimpel, FS 100 Jahre GmbHG, 1992, S. 335, 350 f.
' BGH DER KONZERN 2004, 371, 373;

16 Stimpel, FS 100 Jahre GmbHG, 1992, S. 335, 352; zust. Lutter/Hommelhoff, GmbHG, 15. Aufl., 2000, § 30
Rn. 33; in diesem Sinne auch Fleck JbFStR 1984/85, 554; Scholz-U.H. Schneider § 43a Rn.62; Kiihbacher,
Darlehen an Konzernunternehmen, 1993, S.44 ff.; im Ergebnis auch Joost ZHR 148 (1984), 27, 33 Fn. 23; Fal-
kenstein, Grenzen fiir die Entnahmerechte der GmbH-Gesellschafter, 1992, S.76 f. und tendenziell Altmeppen in
Roth/Altmeppen, GmbHG, 4. Aufl., 2003, § 30 Rn. 93.

17 BGH Der Konzern 2004, ¢: Stimpel, FS 100 Jahre GmbHG, 1992, S. 335, 352; Schon, ZHR 159 (1995), 351,
361; Kiihbacher (Fn. 16), S. 43 f.



SchlieBlich sei zu bedenken, dass durch die Gewdhrung von Darlehen an Gesellschafter aus
gebundenem Gesellschaftsvermdgen die im Gesetz angelegte ,,strukturelle Nachrangigkeit™
der Gliubiger des Gesellschafters gegeniiber den Gesellschaftsgliubigern tiberspielt werde'®:
Vor der Darlehensgewéhrung hitten die Glédubiger des Gesellschafters nur im Wege der Ver-
wertung seines Gesellschaftsanteils und damit im Rang nach den Gesellschaftsglaubigern auf
die entsprechenden Mittel im Gesellschaftsvermdgen zugreifen konnen. Demgegeniiber er-
hielten sie durch die Auszahlung des Darlehens die Mdoglichkeit, sich vorrangig aus der Valu-
ta zu befriedigen, wihrend die Gesellschaftsgldubiger wegen der fehlenden Insolvenzfestig-
keit des Riickgewdhranspruchs der Gesellschaft aus § 31 GmbHG ihre privilegierte Stellung

hinsichtlich dieses Teils des Gesellschaftsvermogens eingebiiBt hitten'

II1. Kritik
1. Liquiditatsschutz durch § 30 GmbHG?

Diese auf § 30 GmbHG gestiitzten Griinde fiir ein Verbot der Kreditvergabe an Gesellscha fter

tragen die daraus gezogene Folgerung nicht.

a) Inkonsequenz einer auf Kredite beschrinkten Liquidititsschutzregel

Es mag zwar zutreffen, dass es fiir eine GmbH, deren bilanzielles Nettovermogen nicht die
Stammkapitalziffer erreicht, einen Unterschied macht, ob sie einem Gesellschafter die Darle-
hensvaluta iiberldsst oder mit diesen Mitteln anderweitig wirtschaftet. Mit dieser Begriindung
miisste man indessen einer GmbH bei Vorliegen einer Unterbilanz jeden Leistungsaustausch
mit einem Gesellschafter untersagen, wenn dadurch fliissige Mittel gebunden werden. So ent-
zieht etwa auch der Erwerb eines Gegenstandes des Anlagevermdgens (zu einem angemesse-
nen Preis) der Gesellschaft auf Dauer Liquiditét, die sie ansonsten fiir andere Zwecke hitte
verwenden konnen. Derartige Giiter lassen sich hdufig nicht oder jedenfalls nicht zum vollen
Anschaffungspreis wieder verduBern®. Ein solcher Erwerb verschlechtert daher auch die Be-
friedigungsmoglichkeiten der Glaubiger. Unter beiden Aspekten konnte sich eine verzinsliche
Geldanlage in Form der Darlehensvergabe an einen Gesellschafter, die der Gesellschaft neben
der Zinsforderung einen vollwertigen und u.U. kurzfristig félligen Riickzahlungsanspruch

gewihrt, als vorteilhafter darstellen, zumal die Gesellschaft ihre Mittel ohnehin nicht in bar

18 Schon, ZHR 159 (1995), 351, 352, 361 im Anschluss an U. H. Schneider ZGR 1984, 497, 503.
19 Schéon, ZHR 159 (1995), 351, 361; zust. BGH Der Konzern 2004, .

% Vgl. die darauf gestiitzte Kritik am Konzept eines Glaubigerschutzes durch ein festes Kapital bei Man-
ning/Hanks, Legal Capital, 3" ed. 1990, S. 79.



vorzuhalten, sondern auch vor einer Kreditvergabe bei Dritten anzulegen pflegt, denen gegen-
iiber sie auf schuldrechtliche Riickgewdhranspriiche verwiesen ist. Es ist also keineswegs ge-
sagt, dass die Kreditgewdhrung an einen Gesellschafter geschéftspolitisch oder unter dem
Gesichtspunkt der Glaubigersicherung notwendigerweise nachteiliger wére als ein Leistungs-
austausch mit sofort falliger Gegenleistung, dessen Zuldssigkeit nach § 30 GmbHG bei An-
gemessenheit der Konditionen nicht in Zweifel gezogen wird. Vor allem aber haben derartige
Erwdgungen nichts mit der Erhaltung des zur Deckung der Stammkapitalziffer erforderlichen
Vermogens seinem Wert nach zu tun, die § 30 GmbHG sichern soll. Entgegen der Auffassung
des BGH geht es dieser Vorschrift nicht um den Schutz der liquiden Vermdgens, sondern nur
um die bilanzielle Unversehrtheit des Stammkapitals. Dafiir ist aber bei einer Geldanlage
durch Vergabe von Darlehen vor allem die Bonitdt des Schuldners entscheidend, die bei ei-
nem Gesellschafter ohne weiteres hoher sein kann als bei einem vom richterrechtlichen Kre-

ditvergabeverbot nicht erfassten Dritten.

b) Die unterschiedlichen Grundlagen von Substanzschutz und Liquidititsschutz am Bei-

spiel des Rechts der USA

Nicht nur der Fall des Erwerbs von Gegenstdnden von einem Gesellschafter, sondern auch ein
Blick auf andere Rechtsordnungen lehrt, dass Liquidititsschutz auf vollig anderen Erwigun-
gen beruht und daher auch anders ausgestaltet sein muss als ein Ausschiittungsverbot, dem es
um den wertméaBigen Erhalt einer bestimmten Vermogenssubstanz geht. So enthalten zahlrei-
che U.S.-amerikanische Gesellschaftsrechte Bestimmungen, nach denen Auszahlungen an
Gesellschafter nur zulissig sind, wenn kumulativ zwei Voraussetzungen erfiillt sind®': Die
Auszahlung darf zum einen nicht dazu fiihren, dass das Gesellschaftsvermogen nicht mehr zur
Deckung der Verbindlichkeiten ausreicht®®. Zum anderen darf die Auszahlung nicht zur Folge
haben, dass die Gesellschaft voraussichtlich aufler Stande sein wird, ihre Verbindlichkeiten

bei Filligkeit zu begleichen®.

Die zuerst erwédhnten Beschrankungen, die sog. balance sheet tests, entsprechen der bilanzge-
stiitzten Ausschiittungssperre des § 30 GmbHG. Soweit die Gesellschaften ein festes Kapital

ausweisen, muss das Nettovermdgen der Gesellschaft nach der Auszahlung ausreichen, um

2! zur historischen Entwicklung der equity insolvency tests und der balance sheet tests vgl. Manning/Hanks (Fn.
20), S. 63 ff.

2 Vgl. etwa § 6.40 (c) (2) Revised Model Business Corporation Act; § 500 (b) (1) Cal. Corp. Code; § 510 (b)
i.V.m. § 102 (a) (9), (12) und (13) N.Y. Bus. Corp. Law.

3§ 6.40 (c) (1) Revised Model Business Corporation Act; § 500 (b) (2) Cal. Corp. Code; § 510 (a) i.V.m. § 102
(a) (8) N.Y. Bus. Corp. Law.
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dieses Kapital zu decken®*. Demgegeniiber sollen die sog. equity insolvency tests sicherstel-
len, dass die Gesellschaft auch nach einer Auszahlung an einen Gesellschafter iiber hinrei-
chende Liquiditdt verfiigt, um ihre Verbindlichkeiten bei Falligkeit zu begleichen. Insbeson-
dere dann, wenn das Gesellschaftsvermdgen zu einem erheblichen Teil aus Gegenstdnden
besteht, die sich nicht kurzfristig verduBlern oder beleihen lassen, kann diese Féhigkeit selbst
dann beeintrachtigt sein, wenn die Gesellschaft iiber hinreichendes Vermdgen verfiigt, um

ihre Schulden und ein etwaiges Kapital zu decken.

Die beiden erwdhnten Ausschiittungssperren dienen damit verschiedenen Zielen und sind
dementsprechend unterschiedlich ausgestaltet. Wahrend man bei der Anwendung einer Rege-
lung, die dem wertmaBigen Schutz der Vermogenssubstanz dient, auf die allgemein anerkann-
ten Rechnungslegungsregeln zuriickgreifen kann, erfordert eine Prognose iiber die kiinftige
Solvenz der Gesellschaft eine eigenstdndige Beurteilung, fiir die den Geschiftsleitern ein weit

gehender Einschitzungsspielraum zusteht®.

Ein grundsitzliches Verbot, im Interesse der Erhaltung der Liquiditdt der Gesellschaft aus
dem zur Deckung ihrer Verbindlichkeiten und eines etwaigen Kapitals erforderlichen Verm6-
gen Darlehen an Gesellschafter auszureichen, wird aber selbst unter Geltung dieser besonde-
ren Liquiditdtsschutzregeln nicht propagiert. In der Tat wiirde eine derartige Beschrankung
dem Zweck der Liquiditatsschutzregelungen gleich in doppelter Hinsicht nicht gerecht. Sie
wiirde zum einen in willkiirlicher Weise aus der Vielzahl liquidititsbeschrankender Transak-
tionen eine bestimmte Art herausgreifen und besonderen Regeln unterstellen’*. Zum anderen
wiirde sie auf der Annahme griinden, Gesellschafter seien grundsétzlich schlechtere Schuldner
als auBenstehende Dritte. Eine solche Annahme lieBe sich indessen weder empirisch noch
normativ rechtfertigen®’. Vielmehr bleibt es unter Geltung der equity insolvency tests auch im
Hinblick auf Kreditvergaben an Gesellschafter bei der Einschitzungsprirogative der Ge-
schiftsleitung, wie sie auch bei Geschéften mit Dritten besteht. Dieser Beurteilungsspielraum
erfahrt nur dort eine Einschrankung, wo Eigeninteressen der Entscheidungstrdger beriihrt
sind. In diesem Fall ist ihnen die Berufung auf die business judgment rule aber unabhéngig

davon versagt, ob die fragliche Transaktion die Liquiditét der Gesellschaft beeintréchtigt oder

 Siche etwa § 510 (b) N.Y. Bus. Corp. Law.
¥ Vgl. Ziff. 2. und 4. des Official Comment zu § 6.40 RMBCA.
% Dazu bereits oben, a).

7 Vgl. Frey, Einlagen in Kapitalgesellschaften, 1990, S. 101; Cahn ZHR 166 (2002), 278, 298.



nicht, ob es sich beim Geschiftspartner um einen Gesellschafter oder um einen Dritten han-

delt und ob es um eine Kreditvergabe oder um eine andere Transaktion geht>®.

Wie der vorstehende rechtsvergleichende Blick in das U.S.-amerikanische Recht zeigt, findet
der nunmehr vom BGH propagierte Liquiditdtsschutz in einer Vorschrift, die allein auf die
bilanziellen Verhiltnisse der Gesellschaft abstellt, keine Grundlage. Das richterrechtliche
Kreditvergabeverbot geht sogar weit liber die Auszahlungsbeschrinkungen hinaus, die unter
der Geltung von Regeln anerkannt sind, die gerade dem Schutz der Liquiditét der Gesellschaft

dienen.

¢) Kein Vorbild fiir das Kreditvergabeverbot in der bisherigen Rechtsprechung

Der BGH beruft sich fiir seine These, § 30 GmbHG verbiete eine Kreditvergabe an Gesell-
schafter aus gebundenem Vermdgen, unter anderem auf die Sonnenring-Entscheidung aus
dem Jahr 1981%°. Aus den einschligigen Passagen dieses Urteils, die als Beleg fiir das Kredit-

vergabeverbot herangezogen werden™, lisst sich jedoch insoweit nichts herleiten.

Im Sonnenring-Fall ging es um eine Vertragsbestimmung, nach der die beklagte Hessische
Landesbank einer mittelbar von ihr abhdngigen GmbH den Erlés aus der VerduBerung von
deren Immobilien erst nach Verwertung aller GmbH-eigenen Grundstiicke gutbringen sollte.
Die Beklagte sollte also moglicherweise — das Sonnenring-Urteil duBert sich nicht abschlie-
Bend zur Auslegung der fraglichen Vertragsbestimmung — iiber einen nicht unerheblichen
Zeitraum eine betridchtliche Summe, die ihrer Enkelgesellschaft zustand, zinslos behalten diir-
fen. Die Erwédgungen des BGH zu den dadurch verschlechterten Befriedigungsmdglichkeiten
der Gesellschaftsgldubiger miinden in den Schluss, eine solche Stundung wiirde gegen die
Kapitalerhaltungsvorschriften verstoBen, so dass die Beklagte einen darin liegenden Vermo-
gensvorteil jedenfalls insoweit nicht behalten diirfte, soweit er zu Lasten des Stammbkapitals

gegangen wire’ .

Das entspricht der herkdmmlichen Dogmatik des § 30 GmbHG, nach der Austauschgeschifte
nur dann zu einer Auszahlung von Gesellschaftsvermogen fithren, wenn der Wert der beider-

seitigen Leistungen nicht ausgeglichen ist. Danach stellt zwar die unentgeltliche Nutzungs-

% Vgl. etwa § 8.31 (a) (2) RMBCA und den Ziff. 1. (c) des Official Comment; §§ 4.01 (¢) i.V.m. 1.23 der Prin-
ciples of Corporate Governance des American Law Institute.

* BGHZ 81, 311 "Sonnenring".

3'vgl. BHG DB 2004, 371, 372; Stimpel, Festschrift 100 Jahre GmbH-Gesetz, 1992, S. 335, 349 £, jeweils unter
Hinweis auf BGHZ 81, 311, 320 f.

' BGHZ 81, 311, 321 "Sonnenring".
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iiberlassung eine Auskehr von Gesellschaftsvermdgen dar, nicht aber die Inanspruchnahme
eines Gesellschaftsdarlehens zu marktiiblichen Zinsen bei Vollwertigkeit des Riickgewéhran-
spruchs. Die Behauptung, die Begriindung des BGH gehe weiter, als fiir den konkreten Fall
einer unentgeltlichen Nutzungsiiberlassung erforderlich gewesen sei’?, findet in dem Urteil

selbst keine Stitze.

d) Die These von den Grenzen der bilanziellen Betrachtungsweise im Recht der Kapital-

aufbringung und Kapitalerhaltung

Nicht tiberzeugend ist schlieBlich der Hinweis auf die angeblichen Grenzen der bilanziellen
Betrachtungsweise im Recht der Kapitalaufbringung und Kapitalerhaltung: Die blofe Aktivie-
rung einer Forderung, die der Gesellschaft aufgrund der Kapitalaufbringungs- oder Kapitaler-
haltungsvorschriften zustehe, ersetze nicht die danach gebotene Zufuhr von Mitteln und dem-
entsprechend sei auch ihre Stundung oder Umwandlung in ein verzinsliches Darlehen unzu-
lissig®.

Das geltende Recht erfordert keineswegs die sofortige vollstindige Einzahlung einer Barein-
lage®®. Sofern keine Einpersonen-Griindung vorliegt, setzt die Anmeldung einer GmbH nach §
7 Abs. 2 GmbHG?’ lediglich voraus, dass auf jede Stammeinlage mindestens ein Viertel ein-
gezahlt ist und die Summe der erbrachten Bar- und Sacheinlagen die Hélfte des Mindest-
stammkapitals gemill § 5 Abs. 1 GmbHG, insgesamt also € 12.500 erreicht. Fiir die Einzah-
lung der {ibrigen 75% einer Bareinlage und eines etwaigen Aufgeldes begniigt sich das Gesetz
vielmehr mit dem blofen Leistungsversprechen des Gesellschafters. Insoweit ist weder eine
Priifung der Leistungsfahigkeit des Schuldners noch ein Zeitraum vorgeschrieben, innerhalb
dessen die restliche Einlage bewirkt werden muB*®. Der hinausgeschobenen Filligkeit wird
weder durch eine obligatorische Verzinsungspflicht noch durch einen Abzinsungsabschlag
vom Nominalwert der Forderung Rechnung getragen®’. Das Gesetz selbst gestattet es also,

dass die Gesellschaft ihren Gesellschaftern im Rahmen der Barkapitalautbringung den groB-

3280 Stimpel, FS 100 Jahre GmbH-Gesetz, 1992, S. 335, 347 f.

3 vgl. insbesondere Stimpel, FS 100 Jahre GmbH-Gesetz, 1992, S. 335, 350 f; Schon ZHR 159 (1992), 351,
359 ff.; zust. BGH Der Konzern 2004, .

#* Vgl. dazu bereits Cahn ZHR 166 (2002), 278, 290 f.
% Das Gleiche gilt nach 56a, 57 Abs. 2 GmbHG im Rahmen einer Kapitalerh6hung.

3 Zu Verjahrungsfragen, die sich nach der Schuldrechtsreform stellen, vgl. Pentz GmbHR 2002, 225 ff.; dens. in
Rowedder/Schmidt-Leithoff (Fn. 5) § 19 Rn. 27.

7 Vgl. Adler/Diiring/Schmaltz, Rechnungslegung und Priifung der Unternehmen, Teilband 5, 6. Aufl., 1997, §
272 HGB Ran. 69.
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ten Teil ihrer Einlageforderung unbefristet, zinslos und ohne Sicherung stundet. Uber den
Zeitpunkt und die Hohe der Einforderung entscheiden, vorbehaltlich einer abweichenden Sat-
zungsbestimmung, nach § 46 Nr. 2 GmbHG die Gesellschafter unter Mitwirkung der von ei-
ner solchen Einforderung Betroffenen®®. Erst wenn ein entsprechender Beschluss gefasst wor-
den ist, greift das aus dem Befreiungsverbot des § 19 Abs. 2 Satz 1 abgeleitete Stundungsver-

bot ein’®’.

Es kann also keine Rede davon sein, dass das Kapitalaufbringungsrecht sich nicht mit zeitver-
schobenen Zahlungsanspriichen begniige, sondern durchweg eine sofortige reale Leistungs-
bewirkung fordere. Den Vorschriften des GmbH-Gesetzes iiber die Barkapitalaufbringung
liegt vielmehr durchaus eine bilanzielle Betrachtungsweise zugrunde, die hinsichtlich der An-
forderungen an die Werthaltigkeit und den Barwert von Zahlungsanspriichen gegeniiber Ge-
sellschaftern sogar erstaunlich liberal ausgeformt ist. Ein Verbot der Darlehensvergabe aus
gebundenem Vermogen an Gesellschafter lasst sich aus diesen Bestimmungen jedenfalls nicht

herleiten. Im Gegenteil sprechen diese Regelungen fiir die Zuldssigkeit solcher Darlehen.

Etwas anderes ergibt sich auch nicht aus den ebenfalls als Beleg fiir die vermeintliche Liqui-
ditdtssicherungsfunktion der Kapitalschutzvorschriften herangezogenen Bestimmungen der §§
19 Abs. 2, 31 Abs. 4 GmbHG. Der Hinweis auf das Erlass-, Stundungs- und Novationsver-
bot* fiir Kapitalsicherungsanspriiche verkennt, dass die Anwendbarkeit dieser Regeln eine
Forderung der Gesellschaft voraussetzt, die ihre Grundlage in einer Kapitalaufbringungs- oder
Kapitalerhaltungsvorschrift hat. Ein Hinausschieben der Erfiillung im Einvernehmen mit der
Gesellschaft ist nur dann untersagt, wenn diese Bedingung erfiillt ist. Gerade dies ist aber bei
Umsatzgeschiften zu marktiiblichen Bedingungen nicht der Fall. Die Voraussetzung des Ver-
stofles gegen § 30 GmbHG kann hier nicht ihrerseits mit dem Hinweis auf die Beschrankun-
gen begriindet werden, die gelten wiirden, wenn ein solcher Versto3 vorldge und der An-
spruch der Gesellschaft nicht (nur) aus § 488 BGB, sondern (auch) aus § 31 GmbHG folgen

wirde.

SchlieBlich ist auch die Erwdgung nicht {iberzeugend, in der Vorleistung der kreditgew#hren-
den Gesellschaft liege auch bei marktiiblicher Verzinsung und hinreichender Sicherheit des
Riickgewahranspruchs die Zuwendung eines wirtschaftlichen Vorteils an den Empféanger. Das

Risiko einer Verschlechterung der Vermogensverhiltnisse des Darlehensnehmers, das ohne-

¥ Vgl. BGH WM 1990, 1618 f.; Koppensteiner in Rowedder/Schmidt-Leithoff (Fn. 5) § 47 Rn. 74.
3 Ulmer in Hachenburg (Fn. 6) § 19 Rn. 49; Pentz in Rowedder/Schmidt-Leithoff (Fn. 5) § 19 Rn. 55.
*Vgl. dazu Ulmer in Hachenburg (Fn. 6) § 19 Rn. 41 ff.



12

hin nur bei fehlender oder unzureichender Besicherung des Darlehens von Bedeutung ist, wird
durch daran ankniipfende Kiindigungsrechte des Darlehensgebers*' weitgehend aufgefangen.
Ein verbleibendes Risiko wird durch den marktiiblichen Zins abgegolten. Insoweit besteht
keine Besonderheit gegeniiber anderen Geschiften mit Gesellschaftern oder Dritten, die ein

Risikoelement enthalten.

Ein grundsétzliches Verbot, Gesellschaftern Darlehen aus dem gebundenen Gesellschaftsver-
mogen zu gewdhren, das bei vollwertigem Riickgewahranspruch und angemessener Verzin-
sung nicht die Werthaltigkeit, sondern {iber den Zweck des § 30 GmbHG hinausgehend nur
die Liquiditat des Gesellschaftsvermogens sichern wiirde, ldsst sich daher aus dieser Vor-
schrift auch dann nicht herleiten, wenn man die {ibrigen Bestimmungen iiber die Sicherung

der Kapitalgrundlagen der Gesellschaft in die Betrachtung einbezieht**.

2. Umkehrung der Rangfolge von Gesellschafts- und Gesellschaftergldubigern?

Auch mit der ,strukturellen Nachrangigkeit” des Zugriffs der Gesellschafterglaubiger auf
Gesellschaftsmittel ldsst sich ein Verbot der Darlehensgewéhrung an Gesellschafter aus ge-
bundenem Vermdgen nicht begriinden. Die Argumentation krankt zunichst daran, dass auch
sie” voraussetzt, der Gesellschaft stehe aufgrund einer solchen Kreditgewihrung ein An-
spruch aus § 31 GmbHG zu, dessen fehlende Insolvenzfestigkeit zu einer Verlagerung des
Risikos einer Insolvenz des Gesellschafters auf die Gesellschaftsglaubiger fithre*. Die An-
wendbarkeit der §§ 30 f. GmbHG und der fiir Kapitalschutzanspriiche geltenden strengen R e-
geln kann jedoch nicht ihrerseits mit dem Hinweis auf die Konsequenzen begriindet werden,
die gelten wiirden, wenn eine Darlehensgewdhrung einen Versto3 gegen die Kapitalerhal-
tungsvorschriften darstellen wiirde. Die Frage ist ndmlich gerade, ob ein solcher Verstof3 vor-

liegt, wenn ein Darlehen zu marktiiblichen oder sonst angemessenen Bedingungen gewihrt

wird.

Insoweit sind Gesellschaftsdarlehen, fiir die der Gesellschafter ausreichende Sicherheiten
stellt, von vornherein aus der Betrachtung auszuscheiden. Eine etwaige Einbufle des Schutz-

mechanismus der strukturellen Nachrangigkeit zum Nachteil der Gesellschaftsglaubiger wird

*1'vgl. § 490 Abs. 1 BGB

“ S0 im Ergebnis auch U.H. Schneider, FS Dollerer, 1988, S. 537, 544; Koppensteiner ZHR 156 (1991), 97,
104.

“ Vgl. bereits oben, 1. d).
“ Schén, ZHR 159 (1995), 351, 361.
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durch die Begriindung eines ,,strukturellen Vorrangs® ihres Zugriffs auf die Sicherheit ausge-

glichen.

Sofern die Bonitdt des vertraglichen Riickgewahranspruchs der Gesellschaft gegeniiber dem
Gesellschafter keinem verniinftigen Zweifel unterliegt, wie dies etwa beim cash pooling hin-
sichtlich der Anspriiche einer konzerninternen Finanzierungsgesellschaft der Fall sein kann,
verstoflen aber bei angemessener Verzinsung auch ungesicherte Darlehen aus dem gebunde-
nen Gesellschaftsvermogen nicht deswegen gegen § 30 GmbHG, weil dadurch den Glaubi-
gern des Empfangers ein unzuléssiger Vorteil hinsichtlich des Zugriffs auf die Valuta oder der
damit erworbenen Gegenwerte verschafft wiirde: Unter wirtschaftlichen Gesichtspunkten
spricht gegen eine dahin gehende Annahme wiederum der Umstand, dass der kapitalerhal-
tungsrechtlich unbedenkliche Erwerb eines Gegenstands des Anlagevermdgens von einem
Gesellschafter zu einem angemessenen Preis die Befriedigungsmoglichkeiten der Gesell-
schaftsgldubiger trotz der unmittelbaren Zugriffsmoglichkeit auf diesen Gegenstand de facto
erheblich stirker beeintrdchtigen kann als die Gewdhrung eines angemessen verzinsten Darle-

hens an einen zahlungsfahigen Gesellschafter.

Aber auch unter rechtlichen Gesichtspunkten fiihrt die Darlehensgewéhrung an einen Gesell-
schafter grundsédtzlich nicht zu einer Verschlechterung der Zugriffsmoglichkeiten der Gesell-
schaftsglaubiger. Das gilt jedenfalls dann, wenn die Gesellschaft das Darlehen nicht durch
Ubergabe von Bargeld, sondern im Wege der Verfligung iiber eine Forderung gewihrt, die ihr
gegen einen Dritten, insbesondere gegen ein Kreditinstitut, zusteht. Vor der Darlehensvergabe
konnen die Gesellschafter auf die Forderung der Gesellschaft gegen den Dritten zugreifen,
danach auf die Forderung gegen den Gesellschafter. Vor der Darlehensgewéhrung hétten die
Glaubiger des Dritten, danach die Glaubiger des Gesellschafters Zugriff auf die Valuta bzw.
das Surrogat. Die Darlehensgewéhrung an den Gesellschafter hat folglich nicht eine Ver-
schlechterung des Zugriffsrangs, sondern lediglich eine Auswechslung des Schuldners zur
Folge. Ob sich damit die Befriedigungsaussichten verschlechtern, hingt von der Bonitdt des

Schuldners ab.

3. Zwischenergebnis

Damit ist der entscheidende Gesichtspunkt angesprochen: Ob die Geschiftsleitung ihre
Pflichten gegeniiber der Gesellschaft verletzt, wenn sie ein ungesichertes Darlehen ausreicht,
hangt von der Zahlungsfahigkeit des Empfangers und von der Hohe des Zinses ab. Ein Ge-
schéftsleiter verletzt seine Pflichten gegeniiber der Gesellschaft, wenn er deren Vermdgen

durch Geschifte mit Dritten in sorgfaltswidriger Weise mindert. Ob es sich bei dem Nutznie-
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Ber einer solchen pflichtwidrigen Vermogensminderung um einen Gesellschafter oder um
einen Dritten handelt, spielt fiir den Tatbestand der Pflichtverletzung keine Rolle. Entschei-
dend ist dementsprechend nicht die Verbandsmitgliedschaft des Vertragspartners, sondern der
Inhalt des Geschifts.

Insbesondere, wenn es sich bei dem Kreditnehmer um einen beherrschenden Gesellschafter
handelt, mag die Vermutung nahe liegen, dass die Priifung der Kreditwiirdigkeit nicht immer
mit der gleichen Sorgfalt und Objektivitit erfolgt wie dies bei der Entscheidung tiber die Ver-
gabe eines Kredits an einen Dritten der Fall wire. Dieser Gefahr sollte aber durch strenge
Darlegungs- und Beweisanforderungen, nicht hingegen durch ein generelles Verbot der Dar-
lehensvergabe an Gesellschafter Rechnung getragen werden. Es besteht kein Grund zu der
Annahme, Gesellschafter seien durchweg unzuverldssigere Schuldner als Dritte. Die vom
BGH postulierte Einheitslosung, die das Darlehen des vom Verbot des § 181 BGB befreiten
Alleingesellschafter-Geschéftsfiihrers einer maroden GmbH an sich selbst ebenso behandelt
wie die Darlehensgewdhrung einer Konzerntochter an eine Muttergesellschaft, deren Solvenz

auller Zweifel steht, wird den wirtschaftlichen Bediirfnissen nicht gerecht.

4. Der Abschluss eines Beherrschungsvertrages als Ausweg im Konzern

In Konzernen lieBen sich das auf § 30 GmbHG gestiitzte Kreditvergabeverbot durch den Ab-
schluss eines Beherrschungsvertrages aufler Kraft setzen, der entsprechend § 291 Abs. 3 die
Anwendbarkeit der Kapitalerhaltungsvorschriften und damit die Grundlage fiir das Kreditver-
gabeverbot suspendiert®. In der Sache ergibt es indessen unter dem maBgeblichen Gesichts-
punkt des Glaubigerschutzes keinen rechten Sinn, die Zuldssigkeit von Leistungen einer ab-
héngigen Gesellschaft in einen cash pool vom Abschluss eines solchen Unternehmensvertra-
ges abhéngig zu machen. An die Stelle der Vermogensbindung nach §§ 30, 31 GmbHG tritt
hier vor allem der Verlustiibernahmeanspruch gegen das herrschende Unternechmen entspre-
chend § 302 AktG*. Wenn der Darlehensriickgewihranspruch gegen das herrschende Unter-

nehmen uneinbringlich ist, hilft aber auch der Anspruch auf Verlustiibernahme nicht weiter.

 BGHZ 103, 1, 6; Cahn (Fn. 4), S. 87; Kahlert, Verdeckte Gewinnausschiittungen an Nichtgesellschafter im
Gesellschaftsrecht, 1994, S. 245; Fleck, FS 100 Jahre GmbH-Gesetz, 192, S. 391, 395 f.; ders. ZGR 1990, 31,
47; ders. GmbHR 1993, 550, 553; Hommelhoff WM 1984, 1105, 1110; fiir den Fall, da3 der Anspruch entspre-
chend § 302 AktG vollwertig ist auch Lutter in: Entwicklungen im GmbH-Konzernrecht, ZGR-Sonderheft 6,
1986, S.192, 200; Oetker KTS 1991, 521, 537 ff.; Meister WM 1980, 390, 399 f.; Sonnenhol/Stiitzle DB 1979,
925, 927; a.A. Goerdeler/Miiller in Hachenburg (Fn. 6) § 30 Rn. 72; Emmerich in Scholz (Fn. 6) Anh. Konzern-
recht Rn. 184; Kiihbacher (Fn. 16) S. 50 ff.; Brandes, FS Kellermann, 1991 S. 25, 33; Peltzer GmbHR 1995, 15,
17.

% Zum Verhiltnis von Vermdgensbindung und Verlustibernahme vgl. Cahn/Simon Der Konzern 2003, 1, 11 ff.
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Die Glaubiger der abhingigen Gesellschaft erlangen also durch den Abschluf3 eines Beherr-

schungsvertrages keineswegs mehr Sicherheit flir ihre Forderungen.

5. Stirkung des Glaubigerschutzes oder Erosion des GmbH-Rechts?

Auch aullerhalb des Konzernzusammenhangs lésst sich in Anbetracht der Rechtsprechung des
EuGH zur Niederlassungsfreiheit*’ prognostizieren, dass die Entscheidung des BGH nicht nur
keinen sinnvollen Beitrag zum Gldubigerschutz leisten, sondern im Gegenteil einen Anstof}
zur Flucht aus der GmbH in auslédndische Rechtsformen mit weniger strengem Glaubiger-
schutzregime fithren wird. Zur Vermeidung der Schwierigkeiten, die das deutsche GmbH-
Recht ohnehin mit sich bringt - erwédhnt seien nur das kaum noch zu durchdringende Dickicht
des Eigenkapitalersatzrechts und die Feinheiten der Lehre von der verschleierten Sacheinlage
—und die nunmehr um das richterrechtliche Kreditvergabeverbot vermehrt worden sind, bietet
sich die Griindung einer Gesellschaft in einem EU-Mitgliedstaat mit liberalerem Regime und

die anschlielende Sitzverlegung nach Deutschland an.

Selbst wenn der Gesetzgeber Vorschldge aus dem Schrifttum aufgreifen sollte, die Hohe des
Stammkapitals in der GmbH der Wahl der Gesellschafter zu {iberlassen*®, wiirde dies die vor-
stehend geschilderten Auswirkungen des richterrechtlichen Kreditvergabeverbotes und ihre
Folgen fiir die Wahl der Rechtsform einer deutschen GmbH nur unwesentlich abmildern. Das
gilt jedenfalls fiir Konzerntochtergesellschaften, die in einen cash pool einbezogen werden
sollen. Auch bei einer GmbH mit einem Grundkapital in Hohe von € 0 wiirde weiter die Aus-
zahlungssperre des § 30 GmbHG gelten, aus dem der BGH das Kreditvergabeverbot herleitet.
Die Grenze der unzuldssigen Auszahlung wire in diesem Fall nicht schon bei einer Unterbi-
lanz, sondern erst bei der Uberschuldung erreicht. Wihrend es ohne weiteres einleuchtet, dass
den Gesellschaftern keine Vermdgensvorteile zu Lasten des Gesellschaftsvermogens einer
GmbH zugewandt werden diirfen, deren Aktiva nicht die Schulden decken, ist dies fiir eine
Kreditvergabe keineswegs zwingend. Eine Gesellschaft, die langfristige Verbindlichkeiten
eingegangen ist, kann durchaus iiber Liquiditét verfligen, die sie nicht bendtigt. Wenn sie un-
ter solchen Umstdnden einer solventen Konzernmutter ein angemessen verzinstes Darlehen
gewihrt, ist dies ebenso wenig zu beanstanden wie eine Anlage dieser Mittel bei einem Kre-

ditinstitut oder der Erwerb von Schuldverschreibungen oder anderen Wertpapieren. Um si-

*7 Von Bedeutung sind im vorliegenden Zusammenhang insbesondere die Urteile vom 9. 3. 1999, - Rs. C-
212/97, Slg. 1999, 1-1459 — Centros; 5. 11. 2002 — Rs. C-208/00, Slg. 2002, 1-9919 — Uberseering; 30.9.2003 —
Rs. C-167/01, NJW 2003, 3331 - Inspire Art; vgl. dazu etwa Bayer BB 2003, 2357; Spindler RTW 2003, 850;
Spindler/Berner RIW 2003, 949 und RIW 2004, 7; Ziemons ZIP 2003, 1913.

“ Dafiir vor allem Schén Der Konzern 2004, 162 ff.
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cherzugehen, dass die Ubertragung solcher Mittel auf das Zielkonto nicht im Einzelfall gegen
das auf § 30 GmbHG gestiitzte Kreditvergabeverbot verstoflt, miisste die GmbH aber tiglich

eine Bilanz auf den Schluss des jeweiligen Geschiftstages erstellen.
6. Ausnahmen vom Kreditvergabeverbot

Um so groBBere Bedeutung hat die Frage, ob das Kreditvergabeverbot auch Ausnahmen zu-
lasst. In der Entscheidung bleibt dies zwar im Ergebnis dahingestellt, weil im konkreten Fall
keine Umsténde vorlagen, die es nahe gelegt hétten, eine solche Ausnahme in Erwigung zu
ziehen. Immerhin deutet der BGH in einem obiter dictum an, dass mdglicherweise auch Dar-
lehen zu Lasten des Stammkapitals mit dem grundsitzlichen Kreditvergabeverbot vereinbar
sein konnten, wenn kumulativ die folgenden Voraussetzungen erfiillt sind: Die Darlehensver-
gabe muss zum ersten im Interesse der Gesellschaft liegen. Zum zweiten miissen die Darle-
hensbedingungen einem Drittvergleich standhalten. Schlie8lich muss die Kreditwiirdigkeit
des Gesellschafters selbst bei Anlegung strengster Mal3stdbe auBerhalb jedes verniinftigen
Zweifels liegen oder die Riickzahlung durch werthaltige Sicherheiten voll gewéhrleistet sein.
Im folgenden soll versucht werden, den Inhalt dieses Ausnahmetatbestandes am Beispiel der

Teilnahme einer GmbH an einem konzernweiten cash pooling zu konkretisieren.

a) Drittvergleich

VerhéltnisméBig unproblematisch ist dabei das Erfordernis des Drittvergleichs. Gewiéhrt die
Gesellschaft einem Gesellschafter aus gebundenem Vermodgen einen Kredit zu gilinstigeren
Bedingungen, als sie einem Dritten einrdumen wiirde, stellt dies bereits nach herkdémmlichem
Verstindnis der Kapitalerhaltungsvorschriften eine unzuldssige Auszahlung von Gesell-
schaftsvermdgen dar. Wenn die Gesellschaft keine Darlehen an Dritte ausreicht, was hiufig

der Fall sein wird, kommt es insoweit auf die Marktiiblichkeit der Darlehenskonditionen an.

b) Sicherheit des Riickgewihranspruchs

Sicherheiten fiir Darlehen an den cash pool werden iiblicherweise nicht gestellt, wiirde doch
damit ein wesentlicher Vorteil dieser Form der Konzerninnenfinanzierung aufgehoben und
zugleich die AuBlenfinanzierung erschwert. Die strengen Anforderungen, die der BGH an die
Sicherheit des Riickgewidhranspruchs stellt, werden folglich dazu fiihren, dass deutsche Kapi-
talgesellschaften nur noch dann an einem cash pooling teilnehmen werden, wenn die Bonitét
des herrschenden Unternehmens oder der Finanzierungsgesellschaft des Konzerns iiber jeden
verniinftigen Zweifel erhaben ist. Insoweit wird man allerdings nicht etwa verlangen diirfen,

dass die Bonitdt des Unternehmens von den Rating-Agenturen mit ,,AAA* eingestuft ist, denn
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damit wiirde ein Grad an Sicherheit verlangt, den selbst die meisten Kreditinstitute nicht auf-
weisen. Uberdies wiirden damit nicht geratete Unternehmen ungeachtet ihrer tatséichlichen

Bonitit als Kreditnehmer ausscheiden.

Als sicheres Zeichen fiir zweifelsfreie Kreditwiirdigkeit wird man etwa die Vergabe ungesi-
cherter Darlehen durch auBlenstehende Dritte ohne erheblichen Risikoaufschlag ansehen miis-
sen. Das kann immerhin bei groen Unternehmensgruppen der Fall sein, in denen nicht selten
ganz erhebliche Eigenmittel beim herrschenden Unternehmen oder einer Finanzierungsgesell-
schaft gebiindelt werden. Sofern ein Ausfall der darlehensgewédhrenden Gesellschaft hingegen
nicht auerhalb verniinftiger Zweifel liegt, wird die Beteiligung an einem cash pool ohne Haf-
tungsrisiko nur noch méglich sein, wenn vor jeder Ubertragung auf das Zielkonto sicherge-
stellt wird, dass die Mittel nicht ganz oder zum Teil aus nach § 30 GmbHG gebundenem

Vermogen stammen.

c¢) Interesse der Gesellschaft an der Darlehensgewihrung

Schwierigkeiten bereitet auch die Bedingung, die Darlehensvergabe miisse im Interesse der
Gesellschaft liegen. Wenn dies so zu verstehen wire, dass die Gesellschaft iiberhaupt ein Inte-
resse daran haben muss, iiberschiissige Mittel verzinslich anzulegen, wéren damit weder eine
Abfiihrung in einen cash pool noch andere Darlehen an Gesellschafter von vornherein ausge-
schlossen, sofern nur die Gesellschaft die angelegte Liquiditét wihrend der Laufzeit des Dar-

lehens nicht bendtigt und ihr auch keine giinstigere Anlagemoglichkeit zur Verfiigung steht.

Der Gesamtzusammenhang der Urteilsgriinde, namentlich die grundsitzlich ablehnende Hal-
tung gegeniiber Gesellschaftsdarlehen aus gebundenem Vermoégen an Gesellschafter, spricht
indessen dafiir, dass das Erfordernis des Interesses der Gesellschaft an der Kreditvergabe in
einem engeren Sinne, ndmlich dahin zu verstehen sein konnte, dass es im Interesse der Ge-
sellschaft liegen miisse, gerade dem Gesellschafter ein Darlehen zu gewéhren. In diesem Fall
lieBe sich die Zuldssigkeit einer solchen Darlehensgewdhrung nur dann ohne weiteres begriin-
den, wenn der Gesellschafter der Gesellschaft bessere Darlehenskonditionen einrdumt, als die
Gesellschaft sie bei Dritten erhalten hatte. Hier folgt aus der Ausgestaltung der Darlehensbe-
dingungen das Interesse der Gesellschaft daran, ihre iiberschiissige Liquiditit gerade einem
Gesellschafter zu iiberlassen. Im iibrigen ldge der Einwand nahe, die Gesellschaft hitte die
Mittel zu den gleichen Bedingungen einem Dritten {iberlassen konnen. Hier bediirfte das Inte-

resse der Gesellschaft an der Darlehensgew dhrung einer zusitzlichen Begriindung.

Wenn beim cash pooling die konzernweite Einsparung von Finanzierungskosten an die teil-

nehmenden Gesellschaften weitergegeben wird, diirfte dies ausreichen, um das Interesse an
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der konzerninternen Kreditvergabe zu begriinden. Im Ergebnis wire dies nicht anders zu beur-
teilen als die Gewéhrung eines hoheren als des marktiiblichen Zinses auf die in den pool ge-
gebenen Kredite. Ein eigenes Interesse der abhingigen GmbH an der Darlehensvergabe ist
aber selbst dann nicht ausgeschlossen, wenn die Einsparungen aus dem pooling, wie hiufig
der Fall, bei der Muttergesellschaft verbleiben. Eine Stirkung der Finanzkraft des herrschen-
den Unternehmens kann auch fiir die abhidngigen Konzernglieder von Vorteil sein. Konzern-
unternehmen, deren Tatigkeit auf die Unternehmens ausgerichtet oder deren Lage aus anderen
Griinden vom Erfolg des Gesamtkonzerns abhéngig ist, profitieren zumindest mittelbar von
einer Starkung der Konzernfinanzen. Die konzernweite Biindelung iiberschiissiger Liquiditét
kann den einzelnen Konzerngesellschaften aber auch dadurch zugute kommen, dass wegen
der Erhohung der Innenfinanzierungsquote die Moglichkeiten der Aufenfinanzierung, insbe-
sondere die bei restriktiver Kreditvergabepraxis der Banken zunehmend wichtige Aufnahme
von Mitteln am Kapitalmarkt, verbessert werden. Die damit verbundene Erhdhung des Spiel-
raums fur Investitionen setzt allerdings die Implementierung eines Systems der Konzern-
innenfinanzierung voraus. Die Annahme, die wirtschaftlichen Verhéltnisse des herrschenden
Unternehmens seien fiir die abhéngige Gesellschaft ohne Bedeutung, ginge daher an der Rea-

litdt vorbei.

Bei aller Skepsis gegeniiber Darlehen an (herrschende) Gesellschafter sollten doch bewihrte
Formen der Unternehmensfinanzierung nicht durch iiberméfige und wirtschaftlich nicht sinn-

volle Beschrankungen praktisch weitgehend ausgeschlossen werden.

IV. Konsequenzen des richterrechtlichen Kreditvergabeverbots fiir das Aktienrecht

Die Begriindung, auf die der BGH das Verbot der Kreditvergabe an Gesellschafter stiitzt, gibt
Anlass zu der Befiirchtung, die neue Entscheidung konnte noch erheblich weitergehende Fol-
gen nach sich ziehen, als es zunichst den Anschein hat. Konsequent zu Ende gedacht konnte
sich aus ihr ndmlich méglicherweise ein allgemeines Verbot fiir Aktiengesellschaften herzu-

leiten sein, ihren Aktiondren Darlehen zu gewédhren®.

Nach § 57 AktG ist mit Ausnahme des Bilanzgewinns das gesamte Vermogen der AG der
Auszahlung an die Aktionédre entzogen und steht den Gesellschaftsgldubigern als Zugriffsob-
jekt fiir ihre Forderungen zur Verfligung. Eine etwaige Beeintrachtigung der Befriedigungs-
moglichkeiten infolge eines Austausches jederzeit realisierbarer Werte gegen zeitverschobene

schuldrechtliche Anspriiche gegeniiber einem Gesellschafter ist nicht von der Rechtsform der

* Zutr. Pentz in Rowedder/Schmidt-Leithoff (Fn. 5) § 30 Rn. 34.
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Gesellschaft abhingig. Auch das AktG unterscheidet in §§ 36 Abs.2, 36a Abs.1 entsprechend
§ 7 Abs.2 GmbHG zwischen der bloBen Schuld des Gesellschafters und ihrer Erfiillung und
statuiert in § 66 Abs.1, 3 ein §§ 19 Abs.2, 31 Abs.4 GmbHG entsprechendes Befreiungsver-
bot. Die fiir das GmbH-rechtliche Kreditvergabeverbot angefiihrten Griinde treffen mithin
auch auf die AG zu.

1. Grundsiitzliches Verbot der Darlehensgewihrung einer AG an ihre Aktionire?
a) Kreditinstitute

Es wire geradezu absurd, wenn es Kreditinstituten in der Rechtsform der AG untersagt wére,
Darlehen an Kunden auszureichen, die zugleich Aktionédre der Gesellschaft sind. Die strengen
Voraussetzungen fiir vom BGH in Erwigung gezogene Ausnahme vom Kreditvergabever-
bot’” werden allerdings in einer Bank-Kunden-Bezichung nicht durchweg erfiillt sein: Zwar
liegt die Darlehensgewdhrung an Kunden grundsétzlich im Interesse eines Kreditinstituts und
die Darlehensbedingungen werden hier regelméafig einem Drittvergleich standhalten. Die wei-
tere Bedingung, dass die Kreditwiirdigkeit des Darlehensnehmers auch bei Anlegung strengs-
ter MaBstdbe aullerhalb jedes verniinftigen Zweifels steht oder die Riickzahlung des Darle-
hens durch werthaltige Sicherheiten voll gewéhrleistet ist, beschreibt aber eine Risikostruktur,

von der Kreditinstitute nur trdumen konnen.

Bei einer Ubertragung der neuen GmbH-rechtlichen Regel in das Aktienrecht lieBe sich ein in
der Sache untragbares Kreditvergabeverbot an Aktiondre wohl nur durch einen Umkehr-
schluss aus § 15 Abs. 1 Satz 1 Nr.10 KWG vermeiden. Nach dieser Vorschrift darf ein Institut
Kredite an Unternehmen, die zu mehr als 10% am Kapital des Instituts beteiligt sind, nur auf-
grund eines einstimmigen Beschlusses der Geschiftsleiter und nur mit ausdriicklicher Zu-
stimmung des Aufsichtsorgans gewihrt werden. Dabei wird zum einen vorausgesetzt, dass
Kredite an Aktiondre, die in geringeren Umfang am Kapital des Instituts beteiligt sind, ohne
weiteres zuldssig sind, mithin nicht an § 57 scheitern. Aus der aufsichtsrechtlichen Bestim-
mung ist zum anderen zu folgern, dass auch einer Kreditgewédhrung an in erheblichem Um-
fang beteiligte Kreditnehmer iiber das Zustimmungserfordernis hinaus keine weiteren Hinder-
nisse entgegenstehen. Wenn die aktienrechtliche Vermdgensbindung derartige Kreditgewih-
rungen ohnehin ausschlieBen wiirde, bediirfte es der aufsichtsrechtlichen Zustimmungserfor-
dernisse nicht. § 15 Abs. 1 Nr. 10 KWG wiirde damit allerdings als Regelung verstanden, die

eine Ausnahme fuir Institute in der Rechtsform der AG von einem ansonsten bestehenden

0'ygl. BGH Der Konzern 2004, 4 unter II. 2. ¢) dd).
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Kreditvergabeverbot konstituiert. Einen solchen gesellschaftsrechtlichen Gehalt hat der Ge-

setzgeber der Bestimmung sicherlich nicht beigemessen.

b) Aktiengesellschaften mit anderem Unternehmensgegenstand

Die bankaufsichtsrechtliche Bestimmung hilft allerdings nicht bei er Beantwortung der Frage
weiter, ob eine AG, die nicht unter diese Regelung féllt, Darlehen an ihre Aktiondre ausrei-
chen darf oder ob ihr dies unter Zugrundelegung der neuen Rechtsprechung des BGH grund-
satzlich untersagt ist. Unklar bleibt angesichts der Begriindung des BGH insbesondere, ob im
Aktienrecht eine Kreditvergabe an Aktiondre grundsatzlich unzuldssig wire, weil § 57 ledig-
lich die Auszahlung von Bilanzgewinn an die Aktionére gestattet, oder ob sie nur insoweit
unzuldssig ware, als das Darlehen zu Lasten der einer Auszahlung an die Aktiondre entzoge-
nen Mittel, also der zur Deckung des Grundkapitals, der gesetzlichen Riicklage (§ 150 Abs. 1
und 2 AktG) und der Kapitalriicklagen nach §§ 272 Abs. 2 Nr. 1 bis 3 HGB, 150 Abs. 3 und 4
AktG erforderlichen Betrdge, gewdhrt wiirde, eine Darlehensvergabe an Gesellschafter zu
Lasten der freien Riicklagen oder eines Gewinnvortrags also auch im Aktienrecht unbedenk-

lich wire.

Einerseits konnten die entsprechenden Betridge nach § 158 AktG in den Bilanzgewinn einflie-
Ben und dann zur Ausschiittung an die Aktionédre gelangen. Die Glaubiger der AG kdnnen
sich also nicht darauf verlassen, dass diese Mittel als Haftungsmasse oder Mindestbetriebs-
vermdgen in der Gesellschaft verbleiben. Andererseits wére eine unterjdhrige Auszahlung an
die Aktionidre nicht moglich, weil dafiir das Verfahren der Bilanzfeststellung und der Ent-
scheidung tiber die Gewinnverwendung einzuhalten wére. Auszahlungen, die diesen formalen
Anforderungen nicht entsprechen, verstolen auch dann gegen § 57 und sind nach § 62 AktG
zuriickzugewihren, wenn keine Schmilerung der einer Auszahlung an die Aktionére entzoge-
nen Haftungsmasse vorliegt. Auch diese verfahrensméafigen Sicherungen, die unter anderem
gewihrleisten, dass die Einschdtzung der Vermogenslage der Gesellschaft durch die Verwal-
tung von einem unabhdngigen Abschlusspriifer kontrolliert wird, dienen dem Gléubiger-
schutz. Die aktienrechtliche Vermdgensbindung geht also nicht nur in materieller, sondern

auch in formaler Hinsicht erheblich weiter als thr GmbH-rechtliches Pendant.

¢) Ausnahme fiir Kleinaktioniire?

Die Begriindung des BGH lasst schlieBlich auch nicht den Schluss zu, dass zumindest Kredite
der AG an nur geringfligig beteiligte Aktionédre, etwa an Mitarbeiter, die zugleich Beleg-

schaftsaktien halten oder sich anderweitig an der Gesellschaft beteiligt haben, zuldssig wéiren.
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Der Umstand, dass der BGH das GmbH-rechtliche Kreditvergabeverbot aus § 30 GmbHG
ableitet spricht eher gegen die Annahme, dass er eine Bagatellausnahme fiir geringfiigig betei-
ligte Gesellschafterin Erwégung zieht, wie sie § 32a Abs. 3 Satz 2 GmbHG fiir das Eigenkapi-

talersatzrecht vorsieht.

Dort geht es um den umgekehrten Fall einer Darlehensgewéhrung des Gesellschafters an die
Gesellschaft. Die Gefahr einer Spekulation zu Lasten der Gesellschaftsgldubiger im Vertrauen
auf mitgliedschaftsbedingte Informationsvorspriinge, der das Eigenkapitalersatzrecht vorbeu-
gen soll, mag bei geringfiigig beteiligten Gesellschaftern typischerweise nicht vorliegen.
Demgegeniiber geht es im unmittelbaren Anwendungsbereich des § 30 GmbHG um die Si-
cherung eines Mindestnettovermdgens vor einer Auskehr an die Gesellschafter, ohne dass
hierbei die Hohe der Beteiligung eine Rolle spielen wiirde. Zwar haben sowohl das Auszah-
lungsverbot als auch das eigenkapitalersatzrechtliche Riickzahlungsverbot ihre Grundlage
(auch) in § 30 GmbHG. Die Gewédhrung eines Darlehens der Gesellschaft an einen Gesell-
schafter entspricht aber nach der Analyse des BGH einer schlichten Auszahlung von Gesell-
schaftsvermdgen. Dementsprechend erwihnt der BGH eine Bagatellausnahme flir geringfiigig
beteiligte Gesellschafter nicht einmal obiter. Das legt den Schluss zumindest nahe, dass auch
bei einer Ubertragung des Kreditvergabeverbots in das Aktienrecht kein Raum fiir eine Aus-

nahme fur Kleinaktionére bleibt.

Die Voraussetzungen der vom BGH in Erwédgung gezogenen Ausnahme vom Kreditvergabe-
verbot™' helfen wiederum™ nicht weiter, denn auch hier wird jedenfalls die Sicherheit der
Darlehensriickgewahr bei Anlegen strengster Malstébe hiufig nicht iiber jeden Zweifel erha-

ben sein.

d) Folgen fiir cash pool Vereinbarungen

In Konzernen wire eine Liquiditdtsabfiihrung faktisch abhdngiger Aktiengesellschaften an das
herrschende Unternehmen oder von diesem Unternehmen eingeschaltete Betreibergesellschaft
im Rahmen eines zentralen cash pooling grundsétzlich unzuldssig. Sofern nicht die Voraus-
setzungen der vom BGH erwogenen Ausnahme vom Kreditvergabeverbot vorliegen™, bediirf-

te es eines Beherrschungsvertrages, der nach § 291 Abs. 3 die Anwendbarkeit der Kapitaler-

3t Vgl. BGH Der Konzern 2004, ¢ unter II. 2. c) dd).
52 Vgl. bereits oben, IV. 1. a).
53 Vgl. oben, IIL 6.
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haltungsvorschriften und damit die Grundlage fiir das Kreditvergabeverbot suspendiert, um

abhéngige Aktiengesellschaften in eine solche Vereinbarung einbeziehen zu kdnnen.

Ebenso wie fiir das GmbH-Recht gilt indessen auch hier, dass es in der Sache unter dem ma0-
geblichen Gesichtspunkt des Glaubigerschutzes keinen rechten Sinn ergibt, die Zuléssigkeit
von Leistungen einer abhéngigen AG in einen cash pool vom Abschluss eines solchen Unter-
nehmensvertrages abhingig zu machen. An die Stelle der Vermogensbindung nach §§ 57, 62
AKktG tritt hier vor allem der Verlustiibernahmeanspruch gegen das herrschende Unternehmen
nach § 302 AktG. Wenn der Darlehensriickgewdhranspruch gegen das herrschende Unter-
nehmen uneinbringlich ist, hilft aber auch der Anspruch auf Verlustiibernahme nicht weiter.
Die Glaubiger der abhingigen AG erlangen also durch den Abschluf} eines Beherrschungsver-

trages nicht mehr Sicherheit fiir ihre Forderungen.

V. Fazit

Das qua Richterrecht eingefiihrte Verbot der Kreditvergabe aus gebundenem Vermogen an
Gesellschafter findet in § 30 GmbHG keine Grundlage. Entgegen der Behauptung des BGH
besteht das Anliegen der Vermdgensbindungsregeln des deutschen Kapitalgesellschaftsrechts
darin, eine Vermogenssubstanz ihre Wert nach zu erhalten. Insoweit ist eine bilanzielle Be-
trachtungsweise maligeblich. Es besteht keinerlei Grundlage fiir die Annahme, dass Forde-
rungen gegeniiber Gesellschaftern hierbei grundsitzlich anderen Ansatz- oder Bewertungs-
grundsitzen unterliegen wiirden als Forderungen gegen Dritte. Auch ist das Kapitalerhal-
tungsrecht weder dazu bestimmt noch dazu geeignet sicherzustellen, dass die Liquiditat der
Gesellschaft gerade durch Darlehensgeschifte mit Gesellschaftern nicht beeintrichtigt wird.
Aus den substanzorientierten Kapitalerhaltungsvorschriften lassen sich punktuelle oder um-
fassende Liquidititsschutzregeln nicht in sinnvoller Weise ableiten. Dafiir bediirfte es viel-
mehr einen grundsétzlichen Reform des Kapitalgesellschaftsrechts, die dem Gesetzgeber vor-

behalten bleiben muss.

Ob der BGH mit seinem Urteil tatsdchlich auch international iibliche und wirtschaftlich sinn-
volle Formen der Konzerninnenfinanzierung einschrénken wollte oder ob das richterrechtliche
Kreditvergabeverbot insoweit zusitzlichen Ausnahmen zuginglich ist, ldsst sich den Ent-
scheidungsgriinden nicht mit letzter Sicherheit entnehmen. In Anbetracht des volkswirtschaft-
lichen Schadens, den die Entscheidung nach sich ziehen kann, sollte der Gesetzgeber aber
eine Novelle des GmbH-Rechts zum Anlass nehmen, um diese Fehlentwicklung in der Recht-
sprechung zu korrigieren und etwaigen Ausweitungen eines solchen hausgemachten Liquidi-

tatsschutzes einen Riegel vorzuschieben.
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