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A. EINFUHRUNG

Mit jeder Kreditvergabe gehen wirtschaftliche Risiken einher, insbesondere das der Uneinbringlichkeit
Dies betrifft Konsortialkredite in gleichem Malie. Doch wegen der besonderen Situation, in der sicl
Konsortialkreditgeber als Gesellschafter, Grofglaubiger oder Sanierer des finanzierten Unternehmen:
oft befinden, beschwéren sie bestimmte zusétzliche Risiken herauf und bedirfen in einigen Bereiche
spezieller rechtlicher Regelungen.

Der erste Abschnitt der Arbeit besch&ftigt sich demgemal? mit Haftungsfragen im Fall der Insolven
des finanzierten Unternehmens. Wie sich zeigen wird, spielt hier das Eigenkapital ersatzrecht eine tUberre
gende Rolle. Dabei wird im wesentlichen das ab 1999" mit Inkrafttreten der neuen Insolvenzordnung
geltende Recht dargestellt. Soweit sich nach der bisherigen Konkurs- und Vergleichsordnung und de:
alten Anfechtungsgesetzes Unterschiede ergeben, wird darauf in der Regel nur in den Ful3noten verwie
sen.

Im zweiten Abschnitt werden einige Regelungen naher beleuchtet, die spezifisch fir Konsortia kredit
vertrage grofReren Maldstabs sind. Diese sind nétig, um das auch fur Grof3banken erhebliche Risiko inr
Zusammenhang mit der Gewahrung von Krediten entsprechender Grofenordnung zu minimieren. Ir
Unterschied zu den aus dem Privatbereich bekannten Standardvertragen kommen dort dingliche Sicher-
heiten in viel geringerem Mal3e zum Zuge a's schuldrechtliche Nebenpflichten und Finanzkenngrolies
die den beteiligten Banken eine frihzeitige Erkennung der Unternehmenskrise ermdglichen.

B. HAFTUNG DER K APITALGEBER IM | NSOLVENZFALL

Bevor auf die einzelnen Haftungstatbesténde einzugehen sein wird, sollen kurz die typischen Konsort
alkreditnehmer vorgestellt und die verschiedenen Arten von Konsortien nach hier relevanten Kriterie
klassifiziert werden.

|. Typische Konsortialkreditnehmer

Zwar werden Konsortialkredite in der Regel nur an Staaten, internationale Grol3unternehmen odel
Tréger finanzintensiver Grof3projekte? vergeben, weil nur hier ein von einzelnen Geldinstituten nicht me
zu deckender Finanzbedarf besteht.® Diese Kreditnehmer biirgen allein schon wegen ihrer GroRe fiir eir
geringes Insolvenzrisko. Trotzdem kann auch hier die Zahlungsunféhigkeit eintreten. Bel blof3en Pr
jekttragern liegt dies auf der Hand, da sie vollstandig vom wirtschaftlichen Erfolg des Projekt
abhéngen. Aber auch Grof3unternehmen sind nicht immun gegen weltweite Wirtschaftskrisen oder etw
das Zusammenbrechen ihres Hauptmarktes. Staaten schliefdich kbénnen zwar praktisch nicht in Konkur:
im technischen Sinne fallen, doch die standigen Umschuldungs- und Schuldenerlal3verhandlungen untc
Einsatz des Internationalen Wahrungsfonds (IWF) zeigen, dal3 auch hier Kredite nicht immer vertrags
gemal’ getilgt werden.* Dann alerdings sind alle rechtlichen Insolvenzregelungen der betroffenen Banke
machtlos, obwohl die Weltbank bzw. der IWF durchaus nicht auf Sicherungsmittel verzichtet.®

Wenn sich die Lander mit ihrer Bitte um Aufschub nicht noch in letzter Sekunde durchsetzen.
Hervorstechendes Beispidl ist hier der Eurotunnel, an dem ein Konsortium von tiber 200 Grof3banken beteiligt ist.
Vgl. auch fur Deutschland die vom Haftkapital der Bank abhéangigen Kreditobergrenzenin 88 13 f. KWG.
Aktuelles Beispiel: die Asienkrise; zuvor der nur miihsam vermiedene Zusammenbruch der Wahrung Mexikos.
Matzel, Sicherung von Weltbankkrediten, S. 2 f.: Sogar dingliche Sicherheiten werden eingesetzt.
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Wenn nun der Fall der Zahlungsunfahigkeit eintritt, werden die betroffenen Kreditinstitute angesich
der Hohe ihres eigenen Engagements vielleicht eher as sonst geneigt sein, ihren Einsatz fortzusetze
Noch dazu sind ihre Kredite bei dieser Art von Geschéften haufig besonders geféhrdet, weil sie weger
der besonderen rechtlichen Schwierigkeit der Sicherheitenbestellung oder der fehlenden Sicherheiten-
grundlagen nicht oder nicht hinreichend gesichert sind. Auch der Druck der Offentlichkeit oder eine
Staates kann sie entgegen wirtschaftlichen Erwégungen dazu zwingen, weitere Kredite zu gewahren
Damit sind die hier beschriebenen Konsortialkredite stérker as andere den besonderen Haftungsregeln
ausgesetzt, die fir Kredite im Zusammenhang mit Sanierungsmal3nahmen und anderen Mitteln der Kor
kursvermeidung gelten.

Il.Arten von Konsortien’

In der Literatur werden die Arten von Konsortien nach nicht immer einheitlichen Kriterier
unterschieden; zudem ist ihr Verhdltnis zueinander nicht unumstritten. Im Rahmen dieser Arbeit sind ¢
lein Kreditkonsortien im weiteren Sinne von Interesse.

1. Diese lassen sich zum einen nach Verwendungszweck des Kredits in einfache Kreditkonsortien
und Projektfinanzerungskonsortien differenzieren. Bei ersteren wird der Kredit einem bestehenden
Unternehmen oder Staat zwar aus bestimmtem Anlal3, doch weitgehend zur ungebundenen Verwendun
gewdhrt. Die Finanzierung erfolgt aus den allgemeinen Geschéften des Kreditnehmers, je nach den Um
stdnden ist er in der Lage, entsprechende Sicherheiten zu gewéahren oder Garantien Dritter einzuholer
oder alein sein ,,guter Name” burgt fir die vertragsgemal3e Riickzahlung. Bei letzteren werden die Kre
dite zweckgebunden zur Finanzierung eines bestimmten Projektes an eine allein zum Zweck der Durch
fuhrung dieses Projekts gegriindete Tréagergesellschaft vergeben. Daher muld auch die Finanzierung alei
aus dem erwarteten Einkommensstrom des Projekts erfolgen. Hier ist der Eigenkapitaeinsatz der Pro-
jekttrager im Verhdltnis zur Fremdfinanzierung eher gering und damit die Sicherungsmoglichkeit dur
das Anlagevermogen sehr begrenzt. Aul3erdem wird eine echte Haftung der hinter dem Projekttragel
stehenden Unternehmen oder Staaten durch die rechtliche Gestaltung (z.B. as GmbH) in aler Rege
ausgeschlossen (non-recourse-financing®). Somit kann auch in diesem Fall as , Sicherheit” auRer Ga-
rantien durch Dritte nur der ,,gute Name” der Projekttrager dienen.

2. Weiterhin &% sich nach dem Zeitpunkt der Kreditvergabe differenzieren. Kreditkonsortien im
engeren Snne gewdhren den Kredit zu einer Zeit der noch ordnungsgemal3en Geschéftstéatigkeit. Eir
Sanierungskonsortium hingegen wird erst gebildet, um einen drohenden Konkurs abzuwenden, also in
der Regel erst dann, wenn bereits Konkursreife eingetreten ist. Dies kann durch blof3e Absprachen Gber
die Nichtféligstellung oder Kiindigung der Kredite geschehen, was dann teillweise as Stillhaltekonsor-
tium bezeichnet wird, oder Uber Erlal ater bzw. Vergabe neuer Kredite und @hnliche Handlungen.
Auch ein urspringliches Kreditkonsortium kann sich bel drohendem Konkurs in ein Sanierungs- odel
Stillhaltekonsortium verwandelin. Da sich diese Konsortien alein in der anfanglichen Motivation zu ihr
Bildung, nicht aber in ihren Rechtsfolgen unterscheiden, ist diese Unterscheidung im vorliegenden Zi
sammenhang entbehrlich.

Preissler, Konsortiale Kreditvergabe, S. 38.

Im einzelnen sei auf die vorangegangenen Referate verwiesen.
Hinsch/Horn, Internationale Konsortialkredite, S. 242.
Hinsch/Horn, Internationale Konsortialkredite, S. 202.
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3. Schliefdich kommen verschiedene rechtliche Strukturen in Betracht. Sog. Parallelkredite sind nur
koordinierte Darlehen ohne verbindliche Abmachungen zwischen den Kreditgebern. Sie stellen keine
Konsortien im eigentlichen Sinne dar. Bei Aul3enkonsortien werden die Banken im AulRenverhdltnis
von der Konsortiafihrerin rechtsgeschéftlich vertreten; sie tibt auch die Geschéftsfiihrung des Konsort
ums aus. Es handelt sich dabel um eine durch den Konsortialvertrag (der nur aus Beweisgriinden in de
Regel schriftlicher Natur sein wird) begriindete BGB-Aul3engesellschaft, Ublicherweise ohne eigene
Gesamthandsvermogen. Ein Innenkonsortium tritt im AulRenverhdtnis als einzelnes Kreditinstitut aut
die Ubrigen werden nur mittelbar vertreten. Es liegt daher eine verdeckte BGB-Innengesellschaft vor
bei der die Konsortiafihrerin in eigenem Namen, aber anteilsméllig auf fremde Rechnung handelt. Vo
einer Unterbeteiligung oder einem Unterkonsortium ist die Rede, wenn ein einzelnes Institut ein wei-
teres an seinem Anteil beteiligt, ohne dal3 es damit zugleich Vertragspartner des Konsortiums wuirde
Wesentlich ist dabel die Risikoteilung. Damit nicht zu verwechseln ist die blof3e Refinanzierung, bei de
die kreditgebende Bank zur Finanzierung selbst Kredite aufnimmt, ohne dal3 ihre Kreditgeber aber arr
Risiko ihres Geschéfts teil haben.

[11.Haftung aulRerhalb des Eigenkapitaler satzr echts

1. Eigenkapital

Urspruinglicher Haftung im eigentlichen Sinne unterliegt das Eigenkapital eines Gesallschaft. In der Ins
venz dient es dazu, die Glaubiger des Unternehmens zu befriedigen; eine Ausschittung ist unzuldssig ui
muf bei VerstoR riickgangig gemacht werden.® Die Eigenkapitalgeber, aso die Gesdllschafter oder
Aktiondre, sind selbst nicht Glaubiger der Gesdllschaft in Hohe ihrer Einlage. Allerdings wird das nac
der Liquidation der Gesellschaft eventuell verbleibende Vermogen entsprechend ihren Eigenkapitalquo
ten auf sie verteilt. Aufgrund ihrer fehlenden Glaubigerstellung stehen ihnen insbesondere die Glaubige
rechte nach der Insolvenzordnung® (bzw. bis 1998 nach der Konkurs-, Vergleichs- oder Gesamtvoll-
streckungsordnung) sowie dem Anfechtungsgesetz nicht zu.

2. Darlehen unter RangrUcktrittserklarung

Darlehen kénnen unter Vereinbarung eines sog. Rangrucktritts gewahrt werden. Sie bleiben damit zwe
Darlehen, so dal? die Glaubiger ihre Rechte im Insolvenzverfahren behalten, aber die Anspriiche sinc
erst nach auch den nachrangigen Insolvenzglaubigern zu erfllen, vgl. 8 39 11 InsO.

3. stille Gesdllschaft

Bei der stillen Gesellschaft gemal? 88 230 ff. HGB handelt es sich um eine Innengesellschaft zwische
dem Stillen und dem Unternehmen, an dem er beteiligt ist. In der Liquidation des Unternehmens wir
der Anteil des stillen Gesellschafters zundchst wie Eigenkapital behandelt (vgl. 8 236 HGB), d.h. er haf
tet ebenfalls. Allerdings kann der Stille seinen Anspruch as Glaubigerforderung (8 236 | aE. HGB
durch Anmeldung zur Insolvenztabelle geltend machen. Dies scheidet allerdings dann aus, wenn schéarfe
re Haftungsregeln greifen; hier kommt insbesondere das unten dargestellte Eigenkapitalersatzrecht i
Betracht. Eine Riickgewahr der Einlage oder ein Verzicht auf ihre Einzahlung ist nach § 136 | InsO
anfechtbar.®®

10 v/gl. §§ 30, 31 GMbHG.

11 Beispielsweise Beteiligung am Glaubigerausschuf? (8 67 InsO), Wahl des Insolvenzverwalters (8 57 InsO).

12 Bisher: § 237 HGB.

2 Die Insolvenzanfechtung ist wie die Anfechtungen nach KO, VerglO und AnfG die Geltendmachung eines bereits
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In diesem Zusammenhang sind mehrere Félle auseinanderzuhalten: Ist eine Person oder Bank bereit:
GesdlIschafter, so kann zusétzlich gewahrtes Kapital ein einfaches Darlehen, eine stille Einlage (dann g
das soeben dargestellte) oder aber eigenkapital ersetzendes Fremdkapital sein. Letzteres wird sogleich
unter 1V. dargestellt. Ist derjenige jedoch nur als typischer stiller Gesellschafter, also ohne unternehmer
sche Verantwortung, beteiligt, so kann ihn mangels Finanzierungsverantwortung™ das Eigenkapitae
satzrecht nicht treffen.”® Bel ihm stellt sich nur die Frage, ob das weitere Kapital als Darlehen oder al
zusétzliche stille Einlage zu quaifizieren ist. Fir den atypischen, also unternehmerischen stillen Gese
schafter findet das Eigenkapitalersatzrecht dagegen in derselben Weise Anwendung wie fir , echte
GesdlIschafter.™®

Auch Konsortia,, kreditgeber” kénnen grundséizlich stille Gesellschafter sein. Insbesondere werder
bei ihnen die dann as starkes Indiz zu beriicksichtigende Mitwirkungs- und Kontrollrechte” aufgrun
der vertraglichen Nebenabreden bzw. Covenants™® gegeben sein. Angesichts der Summen, um die es
bei Konsortialkrediten geht, und der daher erforderlichen Planungssicherheit werden sich die Kreditin-
stitute aber kaum auf eine gewinnabhangige Verzinsung einlassen, die von der stillen Gesellschaft zwi
gend vorausgesetzt wird. Im dbrigen droht auch hier zusétzlich die Umqualifizierung kraft Eigenkapital:
satzrechts.

4. qualifiziert faktischer Konzern

Als weiterer Haftungstatbestand kommt fiir Kreditkonsortien der sog. qualifiziert faktische Konzern® i
Betracht. Dies setzt den objektiven Mif3brauch der beherrschenden Gesellschafterstellung bei gleichzel:
tiger Unmadglichkeit des Einzelausgleichs fur die zugefligten Nachtelle voraus. In der Rechtsfolge find
die Verlustausgleichsregeln des Vertragskonzerns (88 302 ff. AktG) analoge Anwendung.?® Zwar i
angesichts des oft weitreichenden Eingriffsbefugnisse der Banken gerade in Sanierungsféllen auch hie
eine Beherrschung denkbar,? doch wird es am objektiven MifRbrauch fehlen, der typischerweise eine
nur kraft Beherrschung mogliche Gewinn- bzw. Verlustverschiebung innerhalb des Konzerns verlang
Diese Moglichkeit besteht zwischen Banken und einen Industrie- oder Handel sunternehmen aber prak-
tisch nicht. Davon abgesehen greift die Haftung im qualifiziert faktischen Konzern dann nicht, wenn €
Einzelausgleich moglich ist.”

I'V.Haftung von Konsortialkreditgebern nach dem Eigenkapitaler satzrecht

1. Zweck und Entwicklung des Eigenkapitaler satzr echts
Wahrend bei Personengesellschaften fir Gesellschaftsglaubiger die Vermdgensmassen der Gesell schafi
und ihrer Gesellschafter sich wirtschaftlich als Einheit darstellen® und die Gesellschafter daher ihrer Ha

aufgrund anderer Normen entstandenen schuldrechtlichen Rickgewahranspruchs. In dieser Funktion ist sie kei-
nesfalls zu verwechseln mit der allgemein zivilrechtlichen Anfechtung. May, 3. Kap. B VII 1, S. 70.

14 Dazu ebenfallsunter IV 1 a.

5 v. Gerkan/Hommel hoff, Kapitalersatz, 2.34.

16 Baumbach/Hopt, HGB, § 237 Rn. 7; v. Gerkan/Hommel hoff, Kapital ersatz, 2.35.

¥ K. Schmidt, Gesellschaftsrecht, § 62 11 1 c bb, S. 1843.

8 Dazu unten Teil C.

¥ Standige Rechtsprechung seit BGHZ 122, 123 = NJW 1993, 1200 = GmbHR 1993, 283, 285 (, TBB").

2 Emmerich/Sonnenschein, Konzernrecht, § 24al 2, S. 302 u. | 4 Art., S. 402.

2 Das kann bis zur Funktion einer faktischen Leitung gehen, sog. shadow director, Wood, International Loans, 3-9.
Vgl. auch die Darstellung der Covenants unter C.

2 MUHdB-Mayer/Vollrath § 52 Rn. 4, BGH GmbHR 1993, 283, 285.

% Vgl. die akzessorische Haftung in der OHG gemaR § 128 HGB sowie die Haftung kraft wirksamer Verpflichtung auf-
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tung fur Gesellschaftsschulden nicht entrinnen kénnen, haftet die Kapitalgesellschaft nur mit ihrem eic
nen Kapital. Bei ihr ist daher die Ausstattung mit Eigenkapital von entscheidender Bedeutung. Som
drangt sich hier die Frage auf, wann formal als Fremdkapital gewéhrte vermdgenswerte L eistungen aus
nahmsweise wie Eigenkapital zu behandeln sind. Trotzdem bleibt das Eigenkapitalersatzrecht nicht a
die Kapitalgesallschaften beschrénkt, wie noch auszufiihren sein wird.

a) wirtschaftliche Begriindung des Eigenkapitaler satzrechts

Es gibt vielerlel Grinde, die den Gesdllschaftern eines Unternehmens die Ausstattung mit Fremdkapit:
attraktiver scheinen lassen mogen as die Aufbringung neuen Eigenkapitals. Beispielsweise kénnen ir
Falle einer unfreiwilligen Liquidierung wegen Uberschuldung bereits die Glaubiger der Gesellschaft
der Regel nicht vollstandig befriedigt werden: Ublicherweise liegt die Konkursquote unter 5%, in tibe
70% der Falle kommt es mangels Masse erst gar nicht zur Er6ffnung des Verfahrens.® Die Gesdllschaf-
ter hingegen erhalten aus ihren Einlagen gar nichts mehr, wéhrend sie auf ihre Darlehen immerhin no
die Quote erlangen konnten. Ein Darlehen bedeutet also geringeres wirtschaftliches Risiko.* Auch steu
erliche Griinde konnen fir den Einsatz von Fremdkapital sprechen.?” Generell sind Darlehen in der
Handhabung flexibler,”® da sie jeweils durch blofRen Vertrag gewahrt und zuriickgezahlt werden kénnen
ohne dal3 Gesdll schafterbeschllisse und eintragungspflichtige Satzungsanderungen nétig waren.

Diese an sich legitimen Anliegen® stellen jedoch dann einen Mibrauch der Gestaltungsmoglichkeite
dar, wenn so der Schutzzweck anderer Vorschriften unterlaufen wird. Da bel Kapital gesellschaften keir
unbeschrankt haftender Eigentiimer im Hintergrund steht, muf3 gesetzlich gewahrleistet werden, dal3 d
Gesdllschaft selbst ein gewisses eigenes Vermdgen besitzt. Dazu dienen die Vorschriften tUber die Kapi-
talaufbringung und -erhaltung® sowie die Konkursantragspflicht fir den Fall, dal? das garantierte Kapite
nicht mehr vorhanden ist.* Insbesondere miissen Dritte darauf vertrauen dirfen, dal3 die GmbH, solan-
ge sie werbend am Wirtschaftd eben teilnimmt, auch noch hinreichend Kapital besitzt. Somit dirfen di
Gesdllschafter den Augenblick der Zahlungsunféhigkeit nicht durch die Gewahrung eines Darlehens i
einem Augenblick hinauszdgern, da kein AulRenstehender noch Kredit gewahrt hétte, weil dieser offen
sichtlich verloren gewesen wére. Tun sie dies trotzdem, so haben sie auch die Folgen dieser Finanzie

grund Vertretung gemdl3 8 714 BGB in der GbR.

2 D.h. der Prozentsatz der noch ausstehenden Darlehenssumme, der nach Abschluf? des Konkursverfahrens tat-
séchlich ausgezahlt wird. Vor Befriedigung der einfachen Gléaubiger sind jedoch fremde Gegensténde (z.B. Siche-
rungseigentum) auszusondern (8 47 InsO, bisher § 43 KO), der abgesonderten Befriedigung unterliegen durch
Verwertungsrechte gesicherte Glaubiger (88 49 ff. InsO, 88 47, 49 KO, z.B. Hypothek und Grundschuld), und bis-
lang existierten eine ganze Reihe von bevorrechtigten Glaubigern (8 61 KO). Letzteresist zum Zweck der gleichmé-
RBigeren Befriedigung mit den InsO jedoch weitgehend aufgehoben worden, Haar meyer/\Wutzke/For ster, Insol -
venzordnung, 1-8.

% MUHdB-Wellensiek/Obele § 66 Rn. 1.

% MUHdB-Mayer/Vollrath 8 50 Rn. 12.

2 Ausfuhrlich Tillmann, Kapitalausstattung, GmbHR 1987, 329 f. — Zinsen auf Fremdkapital sind im Gegensatz zu Di-
videnden oder Gewinnausschiittungen als Betriebsausgaben steuerlich abzugsféhig. Allerdings droht auch im
Steuerrecht nach § 8a KStG die Umqualifizierung in hier sog. Nennkapital.

% MUHdB-Mayer/Vollrath § 50 Rn. 12.

2 Vgl. 8855 ff. GmbHG.

% Vgl. MiHdB-Mayer/Vollrath, § 50 Rn. 14.

81 Verbot der Auszahlung von Stammkapital an Gesellschafter sowie Riickzahlungspflicht, 88 30, 31 GmbHG;
Beschrankung des Erwerb eigener Anteile durch die GmbH, § 33 GmbHG;

Beschrankung der Kreditgewahrung an mit der GmbH verbundene Personen, § 43a GmbHG;
strenge Regeln bei der Kapitalaufbringung in Form von Sacheinlagen, 88 51V, 7111, 81 Nr. 5u. 9, 9 GmbHG.
%2 864 1l GmbHG (Schadensersatzpflicht), § 84 | Nr. 2 GmbHG (Strafbarkeit).
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rungsentscheidung zu tragen: Weil aufgrund der wirtschaftlichen Bedingungen des Unternehmens zu
betreffenden Zeitpunkt eine Finanzierung nur noch durch Zufiihrung von Eigenkapital moglich war, we
den schon durch das Reichsgericht® die ,, angeblichen Darlehen as das behandelt, was sie in Wirklich-
keit sind, namlich Gesellschaftereinlagen”, unabhangig vom Willen der Gesellschafter und der vertragl
chen Gestaltung. Dies bezeichnet man auch as Finanzerungsverantwortung oder
Finanz er ungsfol gever antwortung® der Gesellschafter.

Im Falle von Konsortialkrediten liegt eine derartige Umqualifizierung besonders nahe: Setzt das E
genkapitalersatzrecht im Normalfall voraus, dald der Darlehensgeber selbst rechtlich Gesellschafter is
oder ausnahmsweise wirtschaftlich als solcher zu behandeln ist, so kann es bei Kreditkonsortien schor
ausreichen, wenn auch nur eine beteiligte Bank selbst Anteile an der krisengeschiittelten Gesellschaft ir
nehat. Auch sind aufgrund der besonderen Art der Projekte und der Schwierigkeiten der
Sicherheitenbestellung® die Kreditgeber zumeist nicht hinreichend dinglich oder tUber Ausfallbiirgschal
ten oder Garantien gesichert. Damit aber ist das Interesse an der Fortfiihrung des Projekts — gerade bei
Projektfinanzierungskonsortien — trotz Krise in der Regel hoch, weil nur so die Chance besteht, die
Kredite Uberhaupt zurtickgezahlt zu erhalten. Schliefdich kann auch ein bei Grof3projekten dieser Ar
naheliegender staatlicher oder 6ffentlicher Druck ausschlaggebend sein fur eine Fortfiihrung des Unter
nehmens entgegen reinen Wirtschaftlichkeitserwagungen. Jeder weitere Kredit oder Zahlungsaufschub i
diesem Moment oder die Vereinbarung eines Sanierungskonsortiums gilt dann aber kraft des Eigenkapi:
talersatzrechts als eigenkapitalersetzend und darf vor dauerhafter Uberwindung der Krise weder abge-
zogen noch sonst al's Fremdkapital geltend gemacht werden.

b) Entwicklung des Eigenkapitaler satzr echts

Der Ursprung des Eigenkapitalersatzrechts liegt in den 88 30, 31 GmbHG. Danach ist die Rickzahlung
von Kapital an die Gesellschafter verboten und sanktioniert, soweit dadurch das Stammkapital der Ge-
sellschaft angegriffen wird. Hier drohte jedoch Umgehung in der Weise, dal3 rein forma das mdglichs
gering angesetzte und eingetragene Eigenkapital nicht angetastet wurde, sondern ein grof3er Teil des be
triebsnotwendigen Vermdgens in Form von sog. Drittgeschéften der Gesellschafter beigesteuert wurde
Dieser Teil konnte dann ohne die Schranke der Kapitalerhaltungsregeln frei zurtickgezahlt und auch ir
Konkurs als gewohnliche Darlehensforderung zur Konkurstabelle angemel det werden.

Auf Grundlage dieser Kapitalerhaltungsvorschriften hat die Rechtsprechung schon frith ein Eigenke
pitalersatzrecht entwickelt, das in die sog. Rechtsprechungsregeln oder -grundsétze des BGH zu 88
30, 31 GmbHG miindete. Dies hat der Bundesgesetzgeber im Rahmen der GmbH-Novelle 1980 zum
Anlal3 genommen, das Eigenkapitalersatzrecht gesetzlich zu normieren, und zwar fur die GmbH in de
88 32a, b GmbHG.* Schnell zeigte sich jedoch, dafl3 von diese sog. Novellenregelung nur Teilberei-
che der eigenkapitalersetzenden Gesellschafterdarlehen erfald waren, so dal3 der BGH in seiner
Nutzfahrzeug-Entscheidung® klarstellte, dal? auch weiterhin die Rechtsprechungsregeln Anwendun
fanden. Damit war ein ,,duales Schutzsystem fir den Eigenkapitalersatz” * festgeschrieben.

®¥ RG JW 1939, 355, 356.

% BGH ZIP 1994, 1934, 1938 mit Anm. Altmeppen; BGH NJW 1995, 326, 329; Rowedder-Rowedder § 32a Rn. 6.

% Man bedenke nur die im Hinblick auf dingliche Sicherheiten unabdingbare international-privatrechtliche Regel der
lex rei sitae, das Erfordernis von Poolung und Treuhand etc. Im einzelnen dazu unten unter C 111.

% Die Durchsetzung wurde in § 32a KO, § 3b AnfG sowie jetzt in § 135 InsO geregelt.

87 BGHZ 90, 370, 376; 95, 188, 192.

% MUHdB-Mayer/Vollrath, § 52 Rn. 2.



c) weiter e erfaldte Gesellschaftsfor men

Neben der GmbH, die wegen ihrer Flexibilitdt besonders anfélig ist fur alle Formen der Umgehung de:
Kapitalerhaltungsgrundsatzes, war schon frih auch die GmbH& Co KG Opfer entsprechende Manipu-
lationen. Daher findet sich auch fir sie eine Normierung in 8 172a HGB, der die 88 32a, b GmbHG fii
entsprechend anwendbar erklért. Dasselbe gilt fur die seltenere OHG ohne natiirliche Person als Gesell-
schafter, vgl. 8 129a HGB. Doch selbst fur eine gewohnliche KG mufdte das Eigenkapital ersatzrecht
entgegen dem maoglichen Gegenschlul® aus 8 172a HGB insoweit gelten, wenn ein Kommanditist eil
Darlehen gewahrt.®

Die entsprechende Anwendung beschrankt sich dabel nicht auf die Novellenregelung, sondern gilf
ebenso fir die &lteren Rechtsprechungsgrundsétze.

Nach bisherigem Recht nicht geregelt war die Anfechtungsmdglichkeit des Konkursverwalters jen
seits der reinen GmbH. Hier wurden die § 32a KO, § 3b AnfG analog angewandt.”* Ab 1999 gelten §
135 InsO sowie der neue § 6 AnfG, die eine Analogie Uberfliissig machen.

Zweifelhafter ist dagegen, ob das Eigenkapitalersatzrecht auch auf die AG anwendbar ist. Nicht nu
finden die 88 32a, b GmbHG im AktG keine Paralele. Auch die Rechtsprechungsregeln beruhen auf
ausschliefdich im GmbHG geltenden Kapital erhaltungsvorschriften, wéhrend das AktG ganz eigenstéar
dige Regelungen® enthdlt, die aufgrund ihrer wesentlich groReren Strenge ein besonderes Eigenkapite
lersatzrecht Uberfliissig machten.® Vor alem sa die AG unvergleichlich viel seltener dem Mifbrauc
ausgesetzt.* Der BGH hat sich hingegen fir eine entsprechende Anwendung seiner Rechtsprechungs
grundsatze entschieden,” worin ihm die Uberwiegende Auffassung in der Literatur gefolgt ist.* Dal3 ir
Rahmen der Novellenregelung das AktG nicht ebenfalls geéndert worden sai, liege daran, dal3 sich der
Gesetzgeber damals mit der GmbH befaldt habe. Auch das striktere Kapitalerhaltungsrecht der AG
konne einen der Situation bei der GmbH entsprechenden Mif3brauch von Aktionéarsdarlehen nicht ver-
hindern. Demzufolge misse auch fir die AG das Eigenkapita ersatzrecht Anwendung finden, wobel di
Grundlage allerdings nicht in der nach der Intention des Gesetzgebers allein auf die GmbH bezogene
Novellenregelung, sondern in den Rechtsprechungsregeln zu suchen sei.* Im Hinblick auf die rechtlich
Struktur von Aktiengesellschaften sind jedoch bel der Anwendung des Eigenkapitalersatzrechts einig
Besonderheiten zu beachten, auf die jewells im Zusammenhang einzugehen sein wird, wobel stets vo
der GmbH as Modell ausgegangen wird.

2. Haftungsvor aussetzungen des Eigenkapitaler satzr echts

Da die Novellenregelung auf Grundlage der alten Rechtsprechung entwickelt wurden, sind Begriffsve
wendung und Voraussetzungen der Haftung identisch oder werden jedenfalls mit Ricksicht auf die En
stehungsgeschichte gleich ausgelegt. Deshalb sollen hier die Rechtsprechungsregeln und die Novellenre

® v. Gerkan/Hommel hoff, Kapitalersatz, 11.33; K. Schmidt, Gesellschaftsrecht, 8 18 111 4 a, S. 530 f.

4 K. Schmidt, Gesellschaftsrecht, § 56 V 1 ¢, S. 1660 (fur die GmbH& Co KG).

# K. Schmidt, Gesellschaftsrecht, § 56 V 1 ¢, S. 1659 f.

427 B. Ausschittungssperre in 8 58 V AktG, Signalvorschriften der 88 921, 123 111, 166 |1 AktG, allgemeine aktien-
rechtliche Publizitét.

“ s0z.B. OLG Dusseldorf ZIP 1983, 187, 190 (,BuM”); Claussen, Sanierungen, ZHR 147 [1983], 195, 201 f.; Rimker,
Bankkredite, ZIP 1982, 1385, 1395; v. Gerkan/Hommel hoff, Kapitalersatz, 2.38 f.

4 Claussen, Sanierungen, ZHR 147 [1983], 195, 202.

4% BGHZ 90, 381, 387 = ZIP 1984, 572, 574 = JZ 1984, 1031 (,,BuM”); so auch schon RG JW 1939, 355f; vgl. Preisder,
Konsortiale Kreditvergabe, S. 81.

% Huffer 8 57 Rn. 16 ff; Junker, Aktiondrsdarlehen, ZHR 156 [1992], 399 f; KdlnerKom-Lutter, § 57 Rn. 84 ff.

4 K. Schmidt, Gesellschaftsrecht, § 18 111 4 c, S. 532.



gelung insoweit gemeinsam dargestellt werden. Unterschiede ergeben sich erst beim Anknipfungspunk
der Haftung, bestimmten Fristen sowie den Rechtsfolgen. Diese werden anschlief3end getrennt erl&utert

a) Gesellschafter darlehen und wirtschaftlich entsprechende Rechtshandlungen
Der Grundtatbestand des § 32al 1 GmbHG verlangt die Gewahrung eines Darlehens und verweist da-
mit auf § 607 BGB. Somit sind in weiter Auslegung® bereits hier ale Arten von Geld-, Sach- oder Ver-
einbarungsdarlehen im Sinne des § 607 |1 BGB, und zwar unabhangig von der Art der Verzinsung.*
Der einfachste Weg der Umgehung, namlich die formale Darlehensgewahrung durch einen Dritten untt
Besicherung durch einen Gesdllschafter (sog. mittelbares Gesellschafterdarlehen), ist von 8 32a 1l
GmbHG erfadt.® Nach § 32a |Il GmbHG gleichgestellt sind der Darlehensgewéahrung oder Besiche-
rung wirtschaftlich entsprechende Rechtshandlungen,® beispielsweise die stille Beteiligung eine
GesdlIschafters,® die Nichtgeltendmachung von Forderungen, der Erwerb gestundeter Drittforderunger
Pensionsgeschéfte oder Factoring.®

Der Zweck der Darlehensgewahrung spielt grundsétzlich keine Rolle. Ausnahmsweise kdnnen aus
schliefdlich zur kurzfristigen Uberbriickung von Liquiditétsengpassen gewahrte Mittel vom Eigenkapit
lersatzrecht jedoch ausgenommen werden, wenn die begriindete Erwartung bestand, dal3 die Gelder in-
nerhalb sehr kurzer Zeit zurtickgezahlt wiirden.>

Nach Sinn und Zweck der Regelung, néamlich umfassenden Eigenkapital schutz zu gewahren, werde
von den drel Varianten des 8 32a GmbHG alle Rechtshandlungen erfaldt, die der Gesellschaft wirt-
schaftlich betrachtet , Kredit” im urspriinglichen Sinne gewahren, also Vertrauen auf hinreichende Kapi
talausstattung im Rechtsverkehr zu verschaffen geeignet sind.

b) Gewahrung und ver gleichbar e Rechtshandlungen

i) allgemein

Nicht nur die unmittelbare Gewahrung eines Darlehens oder gleichgestellter Leistungen, sondern auc
das blof3e sog. ,, Stehenlassen” von Krediten im Falle der Gesellschaftskrise kann den Anforderungen
des Eigenkapitalersatzes gentigen, also der Fall, dal? ein zu Zeiten noch prosperierender Geschéfte ge-
wahrtes Darlehen in der Gesdllschaftskrise nicht abgezogen wird. Die Voraussetzungen im einzelne
sind hier umstritten. Das blol3 objektive Verbleiben des Werts im Vermégen der Gesellschaft kann je-
denfalls nicht ausreichen.

Zunéchst ist Kenntnis oder Kennenmiissen der Gesellschaftskrise erforderlich, wobel die Anforde-
rungen an das Kennenmuissen angesichts der Stellung und Informationsméglichkeiten eines Gesellschal
ters keine hohen Anforderungen zu stellen sind.* Dariiber hinaus wird teilweise nur eine einseitige Fi
nanzierungsentscheidung des Gesellschafters verlangt,® andererseits eine zumindest konkludente Finan

4 Scholz-K.Schmidt 88 32a, b Rn. 27; Baumbach/Hueck § 32a Rn. 29.

4 MUHdB-Mayer/Vollrath, § 53 Rn. 12 (festverzinslich, unverzinglich oder partiarisch).

%0 Zu den leicht abweichenden bzw. entsprechend angepaliten Rechtsfolgen siehe unter Rechtsfolgen (1V 3 u. 4)

51 Grundlegend BGHZ 109, 55, 58 ff.; auch BGHZ 121, 31, 38 ff. (, Lagergrundsttick 11").

52 Nicht zu verwechseln mit dem Fall, daR? ein vermeintliches Darlehen (eines Nichtgesellschafters) tatsachlich eine
stille Einlage darstellt; zu dieser Differenzierung schon oben B 111 3.

% Vgl. MiHdB-Rimker § 53 Rn. 64 ff.

% Rowedder-Rowedder § 32a Rn. 19; MiUHdB-Mayer/Vollrath, § 53 Rn. 13; BGHZ 31, 258, 268; L utter/Hommel hoff
88 32a, b Rn. 34; in der Regel also nicht, wenn zusétzlich bereits Uberschuldung drohte.

% BGHZ 75, 334, 338; 81, 252, 257; Baumbach/Hueck § 32a Rn. 37.

% BGHZ 75, 334, 339; 81, 365, 370.

5 OLG Hamburg GmbHR 1988, 141 mit Anm. Huber; v. Gerkan, Entwicklungen, GmbHR 1986, 218, 221; Mayer, Kapi
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zierungsabrede zwischen Gesellschaft und Gesellschafter.® Die praktische Bedeutung dieses Streits is
jedoch eher gering.*

Weiterhin muB die rechtliche Méglichkeit des Abzugs bestanden haben.* Diese Voraussetzung ist
zumindest bei Félligkeit oder regulérer Kindbarkeit gegeben. Dartiber hinaus soll auch eine aul3eror-
dentliche Kindbarkeit analog 8 610 BGB wegen drohender Umqualifizierung in Eigenkapitalersat
gentigen.® Dies gtellt jedoch einen Zirkelschluf? dar, weil die Umqudifizierung ja nur wegen der (auler
ordentlichen) Kindbarkeit droht, die aber selbst die drohende Umqualifizierung voraussetzt. Schliefdlic
kann nach Auffassung des BGH ein ,Abzug” auch in der Weise dattfinden, dal3 der
MehrheitsgeselIschafter® in der Krise die Liquidation der Gesellschaft betreibt und so seine gewahrter
Mittel zuriickfordert.®

i) Kreditkonsortien

Besondere Beachtung im Hinblick auf die Eigenart von Konsortiakrediten verdient beim Stehenlassa
von Krediten das Erfordernis der Abzugsméglichkeit.

Keine Unterschiede zu den sonstigen Félen des Stehenlassens sind bei schlichten koordinierten
Parallelkrediten ersichtlich, da diese rechtlich voneinander unabhéngig sind. Echte Konsortialvertrag
bezwecken jedoch unabhéngig von ihrer sonstigen Ausgestaltung stets eine wirtschaftliche Einheit di
Kredite. Demzufolge sehen die Konsortia vertrage regelméaldig keine Kindigungsmaoglichkeit fir einzelr
Konsorten vor.* Eine Pflicht der Mitkonsorten zur Zustimmung zum (meist Einstimmigke
erfordernden) Kindigungsbeschlufd besteht aber nur bel Mifdrauch oder evidentem Einflul3 externe
Grinde.®

Somit bleibt dem Konsortialteilnehmer nur die Aufkindigung des Konsortiums. Allerdings enthalte
Konsortialvertrage keine Kindigungsregelung.®® Stets moglich bei Dauerrechtsverhétnissen ist hingege
die Kiindigung aus wichtigem Grund.®” Wegen des Konsortial zwecks der Risikoverteilung ist sie abe
nur unter ganz engen V oraussetzungen zuldssig, némlich wenn das Konsortium auf eine wesentliche Ve
schlechterung der wirtschaftlichen Lage des Kreditnehmers mit bankmaldig unangemessenen Mitteli
reagiert, so da der Verlust der Darlehensvauta unmittelbar droht.® In diesem Fall werden die zwi-
schen den Konsorten bestehenden Vertrége untereinander abgewickelt.

Wahrend nun aber beim Innen- sowie Unterkonsortium der kiindigende Konsorte seine Kreditquote
zurtickerhdlt und der Kreditvertrag zwischen Konsortiafihrerin und Unternehmen bzw. der ganz
Hauptkonsortialvertrag bestehen bleibt, trifft dies beim Auf3enkonsortium nicht zu: Dort ist jedes Kor

talersetzende Darlehen, BB 1990, 1935, 1939.

% Hachenburg-Ulmer 8§ 32a, b Rn. 30 ff., 92; Baumbach/Hueck § 32a Rn. 38; Scholz-K.Schmidt 88 32a, b Rn. 44.

% Lutter/Hommelhoff § 32a, b Rn. 44.

® BGH WM 1987, 284, 285; BGH ZIP 1988, 1248, 1254.

8 BGH WM 1993, 1028; 1987, 234; v. Gerkan/Hommel hoff, Kapitalersatz, S. 140; Lutter/Hommelhoff 88 32a, b Rn. 48;
K. Schmidt, Nutzungsiiberlassung, ZIP 1993, 161, 167.

2 je nach GmbH-Satzung zumeist 3/4-Stimmrechtsmehrheit erforderlich.

& BGH ZIP 1993, 189, 191 (Lagergrundstiick I1); auch schon BGHZ 81, 252, 256; BGH WM 1992, 650, 652.

% Preisser, Konsortiale Kreditvergabe, S. 60 f.; vgl. MV ertragsHdB-Rosener, Bd. 2, 111.3, S. 380.

% Preisder, Konsortiale Kreditvergabe, S. 63.

% Preisder, Konsortiae Kreditvergabe, S. 66; vgl. auch Vertragsmuster in MUV ertragsHdB-Rosener, Bd. 2, 111.3, S. 390
— Die Kuindigungsmoglichkeit des § 723 1 1 BGB besteht nicht, da sich die Gesdllschafter nur zur Abwicklung eines
bestimmten Geschéfts zusammengeschlossen haben und damit die Gesallschaft nicht auf unbestimmte Zeit bestehen
soll. Vgl. Preisser, Konsortide Kreditvergabe, S. 66; BGHZ 10, 91, 98; Palandt-Thomas 8§ 723 Rn. 3.

5 Palandt-Thomas § 723 Rn. 3 (fir Gesellschaften).

% Preisder, Konsortiale Kreditvergabe, S. 70.



sortialingtitut selbst Vertragspartner des kreditnehmenden Unternehmens. Diese Vertrége bleiben vor
Untergang des K onsortiums unberiihrt® und kénnen wegen § 730 |1 BGB, nach dem im AuRRenverhélt-
nis die Gesellschaft zur Abwicklung schwebender Geschéfte als fortbestehend zu betrachten ist, weiter:
hin nur von den Konsorten gemeinsam gekiindigt werden. Hier hat der einzelne Konsorte also gar kein
Maoglichkeit, sein Kapital abzuziehen. Daher durfte ihn das Eigenkapitalersatzrecht insoweit nicht treffe
Auf diese Weise konnten sich aber alle Konsorten dem Eigenkapital ersatzrecht entziehen; es entsteht ei-
ne vergleichbare Problematik wie bel der deliktischen Verantwortlichkeit von kollegial organisierte
Unternehmensvorstanden.” Dem kann nur mit der Fiktion begegnet werden, dal3 bel AbschluR des
Konsortialvertrags jeder Konsorte bereitsin das Risiko eingewilligt hat, dal3 er in der gegebenen Situati
on Uberstimmt und damit sein Darlehen in Eigenkapital umqualifiziert wird. Moglicherweise kann se
Darlehen von der Haftung dann ausgenommen werden, wenn er nachweidich alles rechtlich Méglich
getan hat, um sein Beitrag abzuziehen.

c) Gesdllschafter und gleichgestellte Per sonen

i) dlgemein

Fur die Gesedllschaftereigenschaft nach § 32al GmbHG ist der Zeitpunkt der Gewahrung oder des Ste-
henlassens des Darlehens mal3geblich; im Gegensatz zur AG™ reicht jegliche Beteiligung auch ohne ur
ternehmerisches Interesse.”

Nach § 32a lll GmbHG sind auch Rechtshandlungen Dritter erfaldt, soweit sie einer Darlehensgewah-
rung durch den Gesellschafter wirtschaftlich entsprechen. Die Einschaltung von Stronménnern kann als
nicht die Anwendbarkeit der Eigenkapital ersatzrechts verhindern.” Relevant ist die auch fir Treuhand
verhéltnisse, bel denen nicht nur der Treuhénder erfaldt wird, der rechtlich die Gesdllschafterstellung ir
nehat, sondern aulRerdem auch der Treugeber, der wirtschaftlich als Gesellschafter zu betrachten ist.™

if) Konzerne a's Darlehensgeber und Gesellschafter

Umdtritten ist die Behandlungen von Konzernen und konzerndhnlichen Gebilden. Der bisang herrscher
den Meinung genuigte eine Abhéngigkeit der kreditgebenden Bank von einer Gesellschafter-Bank in
Sinne verbundener Unternehmen nach 88 15 ff AktG."™ Inzwischen wird weitergehend verlangt, daid die
beiden Intitute eine wirtschaftliche Einheit bilden mufien, was unwiderleglich vermutet werde, wenn
sich um einen Vertragskonzern oder einen qualifiziert faktischen Konzern” handele.”™

% Preisder, Konsortiale Kreditvergabe, S. 73; RGZ 24, 70, 71; Hillers, Personengesellschaften, 8 1A | 2, S. 8.

™ Vgl. auch die Holzschutzmittelentscheidungen: Die einzelnen Vorstandsmitglieder beriefen sich im Strafprozef dar-
auf, dal3 auch ihre Gegenstimme (gegen die Weitervermarktung des héchstwahrscheinlich giftigen Holzschutzmit-
tels) ohne Einflul3 geblieben wére. Diese Begriindung hat der BGH ihnen versagt.

™ Dazu sogleich unter iii und iv.

2 |nshesondere hat die teilweise geforderte und noch immer diskutierte Geringfiigigkeitsgrenze von 10% Geschéafts-
anteil keinen Niederschlag im Gesetz gefunden, K. Schmidt, Gesellschaftsrecht, § 37 IV 2, S. 1151 f; Gesetzesent-
wurf in ZIP 1996, 1362.

? MUHdB-Mayer/Vollrath § 52 Rn. 30 ff.

™ MUHdB-Mayer/Vollrath § 52 Rn. 31 f.

™ Preisser, Konsortiale Kreditvergabe, S. 49.

® Vgl. 8291 | 1 AktG (Beherrschungsvertrag).

" dazu schon oben unter 111 4.

" Preisser, Konsortiale Kreditvergabe, S. 49.
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ili) Aktiengesellschaft a's finanziertes Unternehmen

Aufgrund der umfassenden Macht der Gesellschafterversammlung in der GmbH™ ist jeder Gesellschaf-
ter als ein die GmbH leitender Unternehmer anzusehen. Daher trifft ihn unabhangig von der Grof3e un
Art seiner Betelligung stets die Verantwortung fir die Geschicke der Gesellschaft und damit auch die F
nanzierungsverantwortung, die die Umqualifizierung seiner Darlehen an die Gesdllschaft in Eigenkapi
ermdglicht. Andersist es bei der AG. Dort herrscht eine strikte Aufgabentrennung zwischen Hauptver
sammlung und Aufsichtsrat.®® Auch werden Aktien im Gegensatz zu GmbH-Anteilen regelmaiig auc
zur blofRen Geldanlage verwendet,® ohne dal3 damit in irgendeiner Weise unternehmerische Verantwor-
tung angestrebt ist. Aus diesem Grund kann nicht jeder Aktiondr dem Eigenkapitalersatzrech
unterfalen. Vielmehr ist hier Uber den Tatbestand bei der GmbH hinaus ein unternehmerisches Interess
des Aktionérs an der AG erforderlich.® Dieses ist nach Auffassung des BGH in aler Regel bei einer
Beteiligung von mind. 25% gegeben, schon well diese fir wichtige Entscheidungen eine Sperrminorit
gewahrt.®® Bel Beteiligungsguoten unter 25% kann eine Unternehmerstellung aus weiteren Umstander
insbesondere einem tatséchlichen Einfluf3 auf die Unternehmendeitung etwa im Zusammenwirken mit a
deren Minderheitsaktionédren oder aus der wirtschaftlichen Macht eines Grof3kreditgebers heraus herge-
leitet werden.®

iv) Zusammentreffen von Aktiengesellschaften und Kreditkonsortien

Weitere Probleme wirft das Zusammentreffen von AG auf der Unternehmensseite und Konsortium au
der Darlehensgeberseite auf.

Im Rahmen eines Konsortiums besteht nun die Moglichkeit, dald jedes einzelne Institut die kritischi
Schwelle einer Sperrminoritét von 25% noch nicht erreicht, jedoch in Addition aler eine entsprechend
Beteiligung zustande kommt. Fraglich ist nun, wie eng die Verbindung innerhalb des Konsortiums sei
mul3, damit eine bei sonstigen Aktionédren (aul}erhalb des Konzernrechts) nicht mdgliche Zusammen
rechnung vorgenommen werden kann und welche Folgen dies fur die einzelnen Konsorten hat. In die
sem Zusammenhang kann es nicht auf den nur wirtschaftlichen Einflul? ankommen, den die Konsorte
auf das Unternehmen ausiiben, denn dieser beruhen auf ihrer Stellung a's Kreditgeber, nicht as Gesdll
schafter. Entscheidend ist vielmehr das Stimmverhaten der einzelnen Konsortialbanken in der Gesdll
schafter- bzw. Hauptversammlung.®® Streng zu trennen sind daher die Kreditgeber- und die Gesdll-
schafterebene: Der Tatsache des Vorliegens eines Aul3enkonsortiums, bel dem im Zusammenhang mi
den Kreditgeschaften nur die Konsortiafthrerin im AuRenverhdtnis zum Kreditnehmer auftritt, ist ke
nerlei Aussage beziglich der moglichen Stimmrechtswahrnehmung durch die Konsortiafihrerin zu er
nehmen.

Zunéchst ist festzustellen, ob Uberhaupt eine Zusammenrechnung in Betracht kommt. Dazu miisse
die Konsortiateilnehmer in der Hauptversammlung wie ein Einzelaktiondr auftreten. Dies ist offensict

™ Vor allem das umfassende Weisungsrecht gegeniiber dem Geschéftsfiihrer als Folge des jederzeitigen Rechts auf
Widerruf der Bestellung, § 38 1 GmbHG.

8 §76 1 AktG: Leitung in eigener Verantwortung des Vorstands, dagegen nur enumerierte Rechte der Hauptver-
sammlung, § 119 AktG.

8 Preisder, Konsortiale Kreditvergabe, S. 83.

& BGH JZ 1984, 1031, 1033 (,BuM”).

8 Huffer 8§ 57 Rn. 18; KdlnerKom-Lutter § 57 Rn. 93; vgl. z.B. § 179 Il AktG (Satzungsanderung), 88 182 ff. AktG (Ka
pitalerhdhung); Preissler, Konsortiale Kreditvergabe, S. 83.

8 BGH JZ 1984, 1031, 1034 (,BuM”); Preissler, Konsortiale Kreditvergabe, S. 84.

& Preisser, Konsortiale Kreditvergabe, S. 89 f.
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lich dann der Fall, wenn eine Konsortialbank zugleich als Stimmvertreterin der anderen auftritt, wie €
bei spiel sweise Depotbanken fir ihre Kunden tun, oder wenn das Kreditkonsortium zugleich ein Anteils
bildungskonsortium darstellt. Liegt ein Stimmbindungsvertrag zwischen den Konsorten Uber ihr Ak
stimmverhalten in der Hauptversammlung vor, so ist dieser unabhéngig von seinem exakten Inhalt Grur
genug fur eine Zusammenrechnung: Selbst wenn nicht ausdriicklich ein Einigungszwang, sondern nur
Erorterung aller Fragen und ein Streben nach Ubereinstimmung® vereinbart wurde, so spiegelt aucl
dieser das Streben nach gemeinsamer unternehmerischer Machtaustibung in der Gesellschaft hinrei-
chend wider. Die Konsorten kdnnen sich dann auch nicht darauf berufen, dal3 im Einzelfall dieses Ein
verstandnis nicht erzielt worden sei, denn das liegt dlein in ihrer Risikosphére.®” Wenn schliefdich ge
kein Kooperationsvertrag nachweisbar ist, so kann nur auf das faktische Stimmverhalten abgestellt wer:
den. Hier soll die gleichgerichtete Stimmabgabe Uber einen langeren Zeitraum starkes Indiz fir einen hir
reichenden Interessengleichklang sein.® Dies bedarf aber insoweit einer Einschrankung, als das Ab-
simmverhalten allein dann wenig aussagekréftig ist, wenn die indiziellen Entscheidungen mit grof.
Mehrheit oder gar einstimmig getroffen wurden.

Falls trotz alledem die Antellsguote von 25% nicht erreicht wird, kommen noch immer die bereits er
wahnten weiteren Umsténde in Betracht, die eine unternehmerische Verantwortung begrtinden kénner
Hier ist die wirtschaftliche Macht, die Konsortien aufgrund des Umfangs ihrer Kredite Ublicherweis
austiben konnen, besonders hervorzuheben.® Dies genligt jedoch nur, wenn eine wirtschaftliche Abhan-
gigkeit des Unternehmens vom Konsortialkredit vorliegt und die Konsorten die ihnen gewéhrte Mach
auch tatsachlich nutzen; die blofRe Moglichkeit begriindet noch keine Finanzierungsverantwortung.®

d) Eigenkapitaler satzfunktion

Die schwierigste und umstrittenste Frage ist digjenige, in welchen Félen einem Darlehen Eigenkapitale
satzfunktion zukommt. Aufgrund der Finanzierungsverantwortung der Gesellschafter ist dies nach d
Formulierung des § 32al 1 GmbHG, die auf die fir 88 30, 31 GmbHG von der Rechtsprechung unter
Zustimmung der Lehre entwickelten Kriterien zurlickgreift, dann der Fall, wenn ordentliche Kaufleute |
diesem Zeitpunkt Eigenkapital zugefihrt hdtten. Das Finanzierungsverhaten ordentlicher Kaufleute |
dabei ein ausfillungsbedirftiger Begriff,® der allgemein so verstanden wird, dal3 Eigenkapital gena
dann hétte zugefihrt werden missen, wenn Fremdkapital von Dritten nicht mehr zu markttiblichen Kor
ditionen zu erhalten gewesen ware, wenn die Gesellschaft also nicht mehr kreditwiirdig war.* Diese
Zeitpunkt wird allgemein als Gesellschaftskrise bezeichnet.®®

i) Kriterium der Konkursreife

Kreditunwirdigkeit liegt jedenfalls bei Konkursreife im Sinne von § 64 GmbHG, 88 16 ff. InsO bzw. &
102 KO vor, aso bei Zahlungsunfahigkeit oder Uberschuldung. Ersteres meint ein auf dem Mangel a

% So der Vertrag zwischen der WestLB und der Hauptaktiongrin von BuM im Fall BGH JZ 1984, 1031 (,BuM”); Sach-
verhalt insoweit nur in LG Dusseldorf ZIP 1981, 601; vgl. Preissler, Konsortiale Kreditvergabe, S. 92.

& Preisser, Konsortiae Kreditvergabe, S. 92.

8 Preisder, Konsortiale Kreditvergabe, S. 93; der BGH hat dies sogar fiir die Beherrschung des Unternehmens durch
die Gesellschaftergruppe ausreichen lassen, BGHZ 80, 69, 72 f. (,, Stissen”).

8 Preisder, Konsortiale Kreditvergabe, S. 95.

© BGH JZ 1984, 1031, 1034 (,BuM”).

% MHdB-RUmker § 53 Rn. 35; Hachenburg-Ulmer § 32a, b Rn. 45; Scholz-K.Schmidt 88 32a, b Rn. 35

%2 Merkmal der Kreditunwirdigkeit urspriinglich entwickelt von Ulmer, vgl. Hachenburg-Ulmer Anh. zu 8 30 Rn. 16,
72, 86.

% Rowedder-Rowedder § 32aRn. 14.
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Zahlungsmitteln beruhendes, voraussichtlich andauerndes Unvermdgen, féllige Geldschulden im wesen
lichen zu erfullen.® Fur die Kapitalgesellschaften ist al's zweiter Konkursgrund aus Gléubigerschutzgri
den die der Zahlungsunfahigkeit in der Regel vorausgehende sog. rechtliche Uberschuldung® vorgese
hen. Diese erfordert neben einer unter Ansatz der Liquidationswerte einschliefdlich stiller Reserven nege
tiven Bilanz eine negative Fortbestehensprognose. Dabei ist das kraft Eigenkapital ersatzrechts umqualif
zierte Fremdkapital bilanzschédlich als Fremdkapital zu bilanzieren, das kraft Rangricktrittsvereinbarun
haftende Fremdkapital hingegen wie Eigenkapital.*

i) Indiz der tatséchlichen Kreditgewahrung

Wenn die Kreditwirdigkeit bestimmt werden soll, liegt es nattirlich nahe, auf die tatsichliche Kreditver
gabe as starkes Indiz abzustellen. Denn in dabei sind die Banken zum einen selbst an einer Prifung de
Kreditwirdigkeit interessiert, zum anderen dazu auch nach § 18 KWG verpflichtet. Wenn sich aso
nachweisen 183, dal3 im relevanten Zeitpunkt die Gesellschaft tatsachlich einen Kredit erhalten hat bzw
ihr ein solcher verweigert wurde, so steht damit ihre Kreditwirdigkeit bzw. Kreditunwirdigkeit zu die
sem Zeitpunkt beinahe sicher fest.”

Diese Indizwirkung kann einer Finanzierungsentscheidung grundsétzlich dann beigemessen werder
wenn die es sich um eine unabhangige Bank oder auch die Hausbank des Unternehmens handelt, die je-
doch nicht zu dem bereits as Gesellschafter im Sinne von § 32a GmbHG erfal3ten Personenkreis geho-
ren darf. Es sind jedoch einige Ausnahmen zu machen: Beim Stehenlassen von Krediten oder der Neu-
gewahrung in einem Zeitpunkt, da bereits erhebliche Verbindlichkeiten bestehen, wird moglicherweis
die Motivation, die andernfalls sicher verlorene Valuta noch zu retten, die an sich aufgrund der Kredit
wirdigkeitsprifung zu treffende Entscheidung Uberwinden.® Das Ergebnis dieser Priifung wird auc
dann regelméfdig nicht hinreichende Beachtung finden, wenn der Kreditgeber das Risko nicht selbs
trégt, beispielsweise weil ihr von dritter Seite eine entsprechende Sicherheit oder Garantie gewahrt wirc
Hier ist die Kreditwirdigkeit der Gesellschaft vollkommen ohne Belang fir das wirtschaftliche Kalki
der Bank; demzufolge kann ihrer Entscheidung auch keinerlei Indizwirkung zuerkannt werden.* Dies g
alerdings nicht, wenn der Sicherungsgeber selbst das Risiko nicht abdecken kann, wie es in den haufic

% Allgemein anerkannte Definition, vgl. MiHdB-Wellensiek/Obele § 66 Rn. 14.

% Unterscheide folgende Uberschuldungs- und verwandte Begriffe:
Unterbilanz: Bilanzméaldige Aktiva, bewertet zu fortgefiihrten Buchwerten ohne Beriicksichtigung stiller Reserven,
abzlglich aller Verbindlichkeiten einschliefdlich Riickstellungen decken nicht mehr das bilanzméalige Stammkapital.
Dieser Tatbestand ist fUr die aus den 88 30, 31 GmbHG entwickelten Rechtsprechungsregeln relevant, da es dabei
um die bilanzielle Erhaltung des Stammkapitals geht.
Bilanzielle Uber schuldung: Unterbilanz mit dem Unterschied, daf? nicht nur die Stammkapitalziffer nicht mehr er-
reicht wird, sondern sogar ein negativer Saldo verbleibt.
Rechnerische Uber schuldung: Im Gegensatz zur bilanziellen Uberschuldung Ansatz auch die stillen Reserven. Da
diese Zahl aber fir die Feststellung der Konkursreife relevant ist, gelten nicht die fortgeflihrten Bilanzwerte, son-
dern die je nach zu bewertendem Gegenstand erheblich niedriger liegenden Liquidations- oder Zerschlagungswer-
te. Grundlage firr die rechtliche Uberschuldung.
Die Unterschiede zur hier relevanten rechtlichen Uberschuldung sind folgende: Bei bloR rechnerischer Uberschul-
dung fallt die Fortbestehensprognose noch positiv aus, so dal$ Aussicht auf Riickzahlung von Krediten besteht.
Die bilanzielle Uberschuldung ist von nur geringer wirtschaftlicher Aussagekraft, da gerade stille Reserven oft ei-
nen ganz erheblichen Teil des Unternehmensvermdgens ausmachen. Dasselbe gilt fur die Unterbilanz.

% MUHdB-Mayer/Vollrath § 52 Rn. 21.

% Preisser, Konsortiale Kreditvergabe, S. 34.

% Preisser, Konsortiale Kreditvergabe, S. 39; May, Bankenpool, 3. Kapitel FIV 2, S. 125.

% BGH WM 1992, 1650, 1652; Preisser, Konsortiale Kreditvergabe, S. 52; so z.B. im HSW-Fall (Hamburgische Stahl-
werke): Die Stadt Hamburg hatte eine Ausfallbirgschaft fir die Kredite der HSW zugunsten der beteiligten Ban-
ken gewdhrt; vgl. Preissler, Konsortiale Kreditvergabe, S. 11 f., S. 55.
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vorkommenden Fallen des gewohnheitsmélligen Blrgschaft durch die privaten Inhaber einer GmbH de
Fall ist.'® Genauso konnen rein externe Einfliisse den Ausschlag geben. In der heutigen ,,Mediengesell-
schaft” hangt der gute Ruf von Kreditinstituten von der offentlichen und vielleicht noch mehr von ¢
veroffentlichten Meinung ab. Was einflul3reiche Interessengruppen, Medien oder der Staat fordern, den
koénnen sich Banken nicht ohne Rufschadigung entziehen. In noch stéarkerem Mal3e wirkt ein solche
Einflud auf die mittelbar staatsgelenkten Landesbanken und sonstigen offentlichen Kreditinstitute.
Schliefdich kénnen auch vermeintlich vollkommen irrationale Gesichtspunkte entscheidend sein, wie be
spielsweise, dald es sich bel dem betroffenen Unternehmen um ein ,, alteingesessenes Traditionsunterneh
men” handelt.'*

Diese grundsétzliche Bejahung der Indizwirkung kann jedoch nicht unbesehen auf konsortial gebur
dene Kreditingtitute Ubertragen werden. Hier ist verstarkt darauf zu achten, dal3 vornherein schon nu
digienigen Konsorten in Betracht kommen, die selbst nicht am finanzierten Unternehmen beteiligt sine
Spezifisch fir Konsortien ist, dal? ein Ingtitut schon rechtlich gegeniiber den anderen hervortritt’® ode
wenigstens aufgrund seiner GroRRe oder Erfahrung eine gewisse faktische Leitungsmacht besitzt.™™ Dan
liegt es nahe, dal? gerade die kleineren Institute auf das ,,standing”*® des fiihrenden Instituts verlasser
und somit keine eigene Finanzierungsentscheidung treffen. Daher kann ihrer Kreditgewahrung auch ke
ne Indizwirkung zukommen. Im Falle des Stehenlassens von Krediten besteht wie oben ausgefiihrt™™
bei AufRenkonsortien fur die einzelnen Konsorten keine rechtliche Moglichkeit des Abzugs ihrer Kredit
quote. Daher kann hier dem Nichtabzug durch eine Nichtgesellschafter-Bank eine Bedeutung im Hin
blick auf die Kreditwirdigkeit des Unternehmens ebenfalls nicht zuerkannt werden.

iii) weitere Indizien

Im dbrigen kdnnen noch bestimmte andere Indizien fir oder gegen eine Kreditunwurdigkeit sprechen. |
Betracht kommen eine lange Laufzeit®” oder sehr geringe Verzinsung'® des Gesdllschafter-Kreditver-
trages. Auch spricht eine um so stérkere Vermutung dafir, dald sich die Gesellschaft bereits im Zeit
punkt der Uberlassung in der Krise befand, je néher der spatere Konkurs der Darlehensgewshrung
liegt. Gegen eine Kreditunwirdigkeit kann beispielsweise ins Feld gefuhrt werden, dal3 die Gesellschaf

noch zur Sicherheitenbestellung in der Lage war'® oder daf3 sie noch nicht ausgeschopfte Kreditlinien'™
besal3.

10 preisder, Konsortiale Kreditvergabe, S. 55 f. Gerade in der Anfangsphase einer mit Kapital nur dirftig ausgestat-
teten GmbH wird die Bank in der Regel auf einer Burgschaft des oder der Inhaber sowie des Geschéftsfiihrers be-
stehen, primér um Mifbrauch durch Vermdgensverlagerungen vorzubeugen und das Interesse des Geschéftsfiih-
rers an der Erhaltung des Unternehmens zu fordern. Hier ist der Gesellschafter nicht wirtschaftlich lei stungsféhiger
als die kreditnehmende Gesell schaft.

101 Preisder, Konsortiale Kreditvergabe, S. 39.

102 So im Fall Deckel Maho in Pfronten, Preissler, Konsortiale Kreditvergabe, S. 39; vgl. FAZ vom 6.5.1994.

103 | nshesondere die Konsortialfiihrerin bei Innenkonsortien, die as einzige im AuRenverhdtnis auftritt, Zugang zu
den relevanten Informationen hat und die anderen vertritt.

104 Dies kann auch bei AuRenkonsortien der Fall sein, obwohl rechtlich alle Institute gleichwertig sind. Oft ist dies ei-
ne GrofRbank oder die Hausbank des Unternehmens.

105 May, Bankenpool, 3. Kap. FIV 2 b, S. 125.

106 Unter 2 bi.

107 Mayer, BB 1990, 1937; v. Gerkan/Hommel hoff, Kapitalersatz, C Il 1 b, S. 84.

108 |_utter/Hommel hoff 88 32a, b Rn. 24.

10 BGH WM 1985, 115; 1028, 1029.

110 BGH WM 1992, 1650, 1651 ,, Dornier”.
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3. Rechtsfolgen nach der Novellenregelung

Typische Félle des eigenkapitalersetzenden Charakters von Darlehen sind somit gerade
Sanierungskredite"! sowie sogenannte Finanzplankredite, also solche Kredite von Gesellschaftern, aut
die die Gesdllschaft fur ihre Finanzplanung zwingend angewiesen ist.**?

Die sog. Novellenregelung knuipfen an die Er6ffnung des Konkurs- oder Vergleichsverfahrens nact
der Konkurs- bzw. Vergleichsordnung, demnéchst der Insolvenzordnung, an. Die Rechtsfolgen der
88 32a, b GmbHG gelten ausdriicklich nur in diesen Verfahren. Darliber hinaus sind aufer in der KO
und VerglO bzw. der InsO auch im Anfechtungsgesetz (und damit fir den Fall der Einzelzwangsvoll
streckung) bestimmte von den 88 32a, b GmbHG abhangige Rechtsfolgen vorgesehen. Damit gelten die
Regelungen aber insgesamt nur bei einer Liquidation des Unternehmens. Eine Anaogie auf etwa frei
Sanierungsverfahren ist ausgeschlossen.™ Die Rechtsfolgen im einzelnen sind folgende:

i) Der Gesdllschafter selbst und gleichgestellte Personen kénnen das Darlehen sowie wirtschaftlict
entsprechende Leistungen im Insolvenzverfahren nicht als Drittforderung zurtickverlangen (8 32all, |
GmbHG): sog. Durchsetzungssperre. Jedoch kann die Forderung kinftig gemal3 8 39 | Nr. 5 InsO
nachrangig nach den Anspriichen Auflenstehender geltend gemacht werden; wirtschaftlich ist dies
Moglichkeit aber regelmaikig wertlos. ™

if) Ein entgegen 8§ 32al, 11l GmbHG im letzten Jahr vor Beantragung des Insolvenzverfahrens bzw
vor Anfechtung an den Gesellschafter zuriickgewahrtes Darlehen kann im Insolvenzverfahren oder i
der Einzelzwangsvollstreckung nach erfolgter Anfechtung gemal3 § 135 Nr. 2 InsO bzw. § 6 Nr. Z
AnfG™ zurlickgefordert werden. Das Anfechtungsrecht verjahrt jetzt erst innerhalb von zehn Jahren, !
146 | InsO. 16

iii) Die Gewéhrung einer Sicherheit durch die Gesellschaft an den Gesellschafter bzw. Gleichgestel It
fur eine Forderung im Sinne von 8 32a I, I1l GmbHG kann innerhalb von 10 Jahren, § 135 Nr. 1
InsO™” bzw. innerhalb von zehn Jahren nach § 6 Nr. 1 AnfG n.F.**® angefochten werden.

iv) Bel Besicherung einer Drittforderung durch den Gesellschafter im Sinne von 8 32all, 111 GmbHC
kann der Dritte zunéachst nur vom Gesellschafter Befriedigung verlangen und erst sekundér in der Hoh
in der er beim Gesellschafter ausgefallen ist, der Gesellschaft; es kommt zu einer Umkehrung der fir ak
zessorische Sicherheiten wie die Brgschaft typischen Primér- und Sekundérschuld.

v) Bel Befriedigung der Drittglaubigers durch die Gesellschaft entgegen 8§ 32a Il, [1l GmbHG mul
der Gesdllschafter den von ihm eigentlich nach § 32all, 111 GmbHG geschuldeten Betrag in das Gesdll-
schaftsvermdgen leisten (8 32b GmbHG). D.h. auch hier ist der Gesellschafter der Verpflichtete, nich
etwawird der Adressatenkreis von 8 32a GmbHG ausgeweitet.

vi) Unproblematisch ist die Durchsetzung der Anspriche: Die sog. Durchsetzungssperre tritt von
selbst ein. Die Ruckforderungsanspriiche und Anfechtungsrechte werden im Konkurs durch den Kon-

11 Rowedder-Rowedder § 32a Rn. 15, 18; Rumker, Bankkredite, ZIP 1982, 1385, 1388; BGHZ 31, 198; 67, 171

112 Rowedder-Rowedder § 32a Rn. 20; v. Gerkan/Hommel hoff, Kapitalersatz, 9.10; BGHZ 121, 31, 41 f (,, Lagergrund-
stiick 117).

113 May, Bankenpool, 1. Kap. C 1l 2, S. 32.

14 Haar meyer/Wutzke/For ster, |nsolvenzordnung, 7-6.

115 Bisher § 32a KO bzw. § 3b AnfG aF.

116 Bidang innerhalb eines Jahres, § 411 1 KO.

17 Zeitlich unbegrenzt nach 88 32aKO.

118 8 3b AnfG a.F.
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kursverwalter geltend gemacht; in der Einzelzwangsvollstreckung steht dieses Recht dem Drittglaubig
zu, 8 2 AnfG n.F.1®

vii) Fur alle soeben erwahnten Anspriiche gilt, dal? sie auch im Fall von Konsortiakrediten nur digje-
nigen Kreditquoten betreffen, die von Konsorten stammen, die zugleich Gesellschafter sind bzw. sons
unter 8 30 I, 111 GmbHG fallen. Die Anteile der Nichtgesellschafter-Banken am Konsortialkredit blei-
ben von der Umqualifizierung in Eigenkapital verschont, denn diese trifft die Finanzierungsverantwortu
gerade nicht.*®

4. Rechtsfolgen nach den Rechtsprechungsregeln

Neben der soeben erlauterten Novellenregelung bleiben die zeitlich friiher entstandenen sog. Rechtspre
chungsgrundsétze zu 88 30, 31 GmbHG nach Auffassung des BGH weiter anwendbar.'* Dies wird da-
mit begriindet, dald ausgewiesen der Gesetzesbegriindung die 88 32a, b GmbHG nur den bereits er-
reichten Stand festschreiben, nicht aber eine Schutzminderung bedeuten sollten. Dieser ist aber insbe
sondere in zweierlel Hinsicht nicht erreicht: Zum einen ist die Jahresfrist, innerhalb derer das Darlehe
vor Verfahrenseréffnung an den Gesellschafter zurlickgezahlt worden sein muB, viel zu kurz.*? Zum ar
deren sind alle Anspriiche von irgendeiner Art der Liquidierung des Unternehmens abhéngig, also Kon
kurs, Vergleich, Insolvenzverfahren oder Einzelzwangsvollstreckung. Bel einem freien Sanierungsverfa
ren zur Rettung des Unternehmens kénnen sie hingegen rechtlich nicht durchgesetzt werden.'?

Da die 88 30, 31 GmbHG aber primér nicht den Schutz der Glaubiger im Konkurs, sondern des
eingetragenen Stammkapitals (zugunsten der Glaubiger) bezwecken, bildet den Ankntpfungspunkt hie
nicht die Eroffnung eines Gesamt- oder Einzelvollstreckungsverfahrens, sondern vielmehr der Tatbe
stand der Unterbilanz.*

Liegt aso Unterbilanz vor, ist jegliche Ausschittung von Vermdgen an die Gesellschafter und gleicl
gestellte Personen untersagt, soweit es sich dabei um eine Folge von Eigenkapital Uiberlassung (dann gi
8 30 | GmbHG unmittelbar) oder eigenkapitalersetzenden Leistungen handelt (8 30 | GmbHG analog)
Erfald sind somit auch Zinszahlungen, nicht aber Gegenleistungen fir echte Drittgeschéafte mit Gese
schaftern, also beispielsweise normale Kaufgeschéfte.

Bel der Feststellung der Unterbilanz ist alein die Handelshilanz zu fortgefthrten Buchwerten mal
geblich. Diese unterliegt den tblichen Bewertungsspielraumen, so dal3 sie moglicherweise durch verar
derte Bewertung vermieden werden kann. AuRRere Grenzen stellen jedoch stets die handel srechtlicher
Regeln wie Niederstwertprinzip und Stetigkeitsgebot dar. Fir die Beurteilung der Ausschiittung sel b
kommt es hingegen nicht auf ihren Niederschlag in der Bilanz an. Liegt bereits Unterbilanz vor, so i
auch ein reiner Aktivtausch, d.h. beispielsweise die Veraul¥erung gesellschaftseigener Gegensténde zur
Buchwert, unzuldssig, wenn der tatséchliche Wert hoher liegt und aso die im Gegenstand vorhandene
gtillen Reserven von der Gesellschaft ab- und dem Gesellschafter zufliefen.*

871 AnfG aF.

120 preisder, Konsortiale Kreditvergabe, S. 128, 135.

121 Grundlegend BGHZ 90, 370, 376 (, Nutzfahrzeug-Fall”); MiHdB-Riimker § 53 Rn. 11.
12 K. Schmidt, Gesellschaftsrecht, S. 1162.

2 vgl. K. Schmidt, Gesellschaftsrecht, S. 1162.

124 BGH LM GmbHG & 30 Nr. 3 u. Nr. 22; MUHdB-Mayer/Vollrath § 52 Rn. 19.

1% MUHdB-Mayer/Vollrath § 52 Rn. 19; MiUHdB-Rimker § 53 Rn. 120 f.
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Gemal3 8 31 GmbHG (wiederum ggf. analog) kann die Gesellschaft Zahlungen, die entgegen 8§ 30 |
GmbHG geleistet worden sind, vom Gesellschafter zurlickfordern. Dabel trifft die anderen Gesellschaf
ter eine Ausfallhaftung (8 31 111 GmbHG).

Schwieriger as nach der Novellenregelung gestaltet sich hier die Durchsetzung der Anspriiche, da sit
als reine Innenanspriiche der Gesellschaft gegen die Gesellschafter ausgestaltet sind und daher nicht ur
mittelbar von Drittglaubigern geltend gemacht werden konnen. Sollten diese aber ihre Anspriiche nict
mehr durchsetzen kénnen, so wird in der Regel zugleich eine Haftung nach der Novellenregelung be
grundet sein, da der Dritte dann zumindest die Einzelzwangsvollstreckung betreiben wird. Sind hingege
ausnahmsweise die entsprechenden Anspriiche bereits verjahrt, so dann er noch immer den Anspruch
der Gesellschaft aus § 31 | GmbHG pfanden und sich tiberweisen lassen.'* Besonders dringend erfor-
derlich sind die 88 30, 31 GmbHG aber gerade dann, wenn Drittforderungen auch ohne Liquidierunc
der Gesellschaft befriedigt werden konnten, wenn nur die Gesellschafter ihre Zahlungen zurlickleistetey
In diesem Fall wird aber der Geschéftsfihrer und die dahinterstehenden weiteren Gesellschafter ein ele-
mentares eigenes Interesse an der Rickforderung haben, so dal3 hier die Gefahr der Nichtgeltendma-
chung zu Lasten der Glaubiger nicht besteht.

5. Verhdltnis der Novellenregelung zu den Rechtsprechungsregeln

Wie bereits ausgefiihrt, sind nach Auffassung des BGH und auch des weitaus Uberwiegenden Teils de
Literatur die Novellenregelung und die Rechtsprechungsregeln nebeneinander anwendbar. Dies stellt di
Frage nach ihrem Verhdtnis bezliglich Tatbestand und Rechtsfolgen. Dal3 die Rechtsprechungsregeln si
tuationsbezogen weiter sind a's die Novellenregelung, weil sie auch auf¥erhalb jeglicher Liquidation eir
greifen, wurde bereits dargestelt.

Davon abgesehen wollen die Rechtsprechungsregeln as Analogie zu 88 30, 31 GmbHG die Glaubi-
ger nur mittelbar im Wege der Erhaltung des Stammkapitals der Gesellschaft schiitzen.” Daher greife
Se bereits wenn, aber auch nur soweit das Stammkapital angegriffen wird: Schon wenn die Bilanzsum-
me die Stammkapitalziffer nicht mehr erreicht (d.h. bei Unterbilanz), entsteht ein entsprechender RUck
gewdhranspruch. Dieser erfaldt jedoch nicht die gesamte Forderung, sondern nur insoweit, als sie erfor-
derlich ist, die Stammkapita ziffer wieder zu erreichen.

Demgegenlber findet die Novellenregelung der 88 32a, b GmbHG erst dann Anwendung, wenn gar
kein Uber die Verbindlichkeiten hinausgehendes Vermogen mehr vorhanden ist, d.h. bei rechnerische
Uberschuldung. Dafiir ergreift der Riickgewahranspruch das zuriickgezahlte Darlehen in voller Hohx
nicht nur bis zur Erreichung des Stammkapitals oder gar nur bis zu Verlustdeckung.

Schliefdich sind noch die Fristen zu beachten: Nach der Novellenregelung konnen nur Zahlungen ir
letzten Jahr vor Beantragung des Insolvenzverfahrens (nach altem Recht: bis Konkurser6ffnung) ange
fochten werden. Diese zugunsten der Rechtssicherheit eingefiihrte Frist ist in Anbetracht der zwische
Absehbarkeit des Zusammenbruchs und letztlicher Konkursanmeldung vergehenden Zeit ausgesprocher
kurz. Dagegen 183 die Rechtsprechung fir ihre Rechtsprechungsgrundsiize einen Zeitraum von fi
Jahren ausreichen.

Im Ergebnis stellt sich die Novellenregelung also als das héartere Sanktionsmittel bei entsprechend en
geren Voraussetzungen dar. Soweit der Tatbestand beider Regelungen erfillt ist, kann ein Anspruch a

126 Soweit auch ein Anfechtungsrecht nach der Novellenregelung besteht, hat der Glaubiger ein Wahlrecht, Gerkan,
Entwicklungen, GmbHR 1986, 218, 224.
27 Reaktiv’, MUHdB-RUmker § 53 Rn. 11.
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beide Grundlagen gestiitzt werden, wobei derjenige nach 88 32a, b GmbHG je nach Sachlage mdgli-
cherweise mehr gewahrt.
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C. FinanciAL CovENANTS UND AGB DErR BANKEN

|. Begriff
Covenants sind vertragliche Nebenabreden. Mit Ausnahme der vereinbarten Hauptle stungspflicht falles
alle weiteren vertraglichen Bestimmungen hierunter, insbesondere Nebenleistungspflichten, sonstige Ne
benpflichten und Obliegenheiten, Bedingungen etc. unabhangig davon, ob sie individuell ausgehande
oder formularmaldig eingefiihrt wurden. Es handelt sich also um einen umfassenden Begriff.

Von Financial Covenants spricht man hingegen nur dann, wenn man bestimmte betriebswirtschaftli
che Kenngrof3en eines Unternehmens oder solche Klauseln, die mit ihrer Einhaltung zu tun haben, meir
Einige davon werden im folgenden noch dargestellt werden.

II.Covenantsund AGB der Banken

Der Begriff ,,Covenant”*?® wird unabhéngig davon verwendet, ob die entsprechende Vertragsklausdl in-
dividuell ausgehandelt oder von einer Seite ohne Verhandlungsmdglichkeit und méglicherweise durc
formularméldig gestalteten Vertrag gestellt wurde. Sie sind a's solche mit deutschen Allgemeinen Ge
schéftsbedingungen daher nicht vergleichbar. Dasselbe gilt fir die den Covenants in Konsortiavertrége
entsprechenden Nebenabreden nach deutschem Recht. Diese werden, was angesichts der Kreditgrofie
und der Individuaitdt eines jeden Geschéfts auf dieser Ebene verstdndlich ist, jewells konkret auf die
Erfordernisse des Projekts bezogen vereinbart. Trotzdem haben sich auch hier natirlich bestimmte
Standardklauseln entwickelt.’?

Die AGB der Banken hingegen stellen echte Allgemeine Geschéftsbedingungen im Sinne des AGBC
dar.**® Im Unterschied zu sonst gebrauchlichen AGB betreffen sie jedoch eine weitaus groRere Zahl an
Geschéften: Die Privatbanken haben sich auf einheitliche AGB geeinigt, denen wiederum die AGB de
Sparkassen sowie die der Volksbanken und der Raiffeisenbanken inhaltlich weitgehend entsprechen.**
Der gesamte Uber Kreditingtitute abgewickelte Geldverkehr unterliegt also identischen Bedingungen.™
Daher werden die AGB der Banken oft auch als bankeigenes Recht bezeichnet, dessen Schaffung mit
einem Gesetzgebungsakt verglichen werden kann.** Dies ist insoweit nicht ganz falsch, als gleichwertic
Regelungskraft entfaltet. Trotzdem ist die Bezeichnung irrefihrend, weil sie suggeriert, der Inhalt ste
weitgehend im Belieben der Kreditinstitute. Dagegen unterliegen im Gegensatz zu einem Gesetz nicht n
der vollstandigen richterlichen Inhaltskontrolle anhand des AGBG und der anderen Gesetze, sonderr
auch der Kontrolle durch das Bundesaufsichtsamt fiir Kreditwesen und das Bundeskartellamt.**

%8 Dt.: ,Vertrag”, ,,bindende Abrede’.

2 vgl. MiVertragsHdB-Graf von Westphalen Bd. 3, 111.14, S. 375 u. bes. das von der Commerzbank zur Verfligung
gestellte Konzept einer Finanzierungsstruktur.

1% Schimanski/Bunte/Lwowski-Bunte § 4 Rn. 32.

181 Schimanski/Bunte/Lwowski-Bunte § 4 Rn. 8.

182 \/on ihrer wirtschaftlichen Bedeutung sind sie insoweit nur noch mit den Verdingungsordnung fir Bauleistungen
(VOB) vergleichbar, die zwingend fir alle Bauvorhaben der 6ffentlichen Hand, im tbrigen freiwillig im Gberwiegen-
den Teil privater Bautétigkeit gelten. Diese stellen ebenfalls vollsténdig der Inhaltskontrolle des AGBG unterlie-
gende allgemeine Geschéftsbedingungen dar.

1% Horn, Neufassung, WM 1984, 449, 450.

Bvgl. 8§61 KWG und § 102 IV GWB respektive.
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I11.Zweck von Covenants

Auffdligist, da’ Financial Covenants bzw. entsprechende Nebenabreden und andere der Sicherung des
Darlehens dienende Klauseln im Konsortialgeschéft eine so grofe Rolle spielen, nicht dagegen im alltég
lichen Geschéft der Banken.

Im Alltagsgeschaft werden Kreditinstitute zunéchst alle moglichen dinglichen und personlichen S
cherheiten ausschopfen. Diese gewahren ein Hochstmald an Sicherheit bel gleichzeitig geringstem Kor
trollaufwand. Kredite im Massengeschéft, die auf Financial Covenants aufbauten, waren wegen des im-
mensen Kontrollaufwands, den sie erfordern, nicht durchfihrbar.

Im Gegensatz dazu sind Konsortialgeschéfte oder vergleichbare Einzelkredite eher selten. Hier falle
die zur standigen Uberwachung notigen Ressourcen weitaus weniger ins Gewicht und stehen noch in ar
gemessenem Verhdtnis zur gewahrten Kreditsumme. Die auch hier moglicherweise ein noch geringere
Verlustrisko ermdglichenden dinglichen und personlichen Sicherheiten sind weitaus schwieriger :
handhaben. Sobald es sich um einen internationalen Kredit handelt, ist nach Internationalem Privatrecl
auf dingliche Sicherheiten zwingend das Recht degenigen Ortes anzuwenden, an der die Sache geleger
ist.”® Bei Projektkrediten mangelt es dariiber hinausin aller Regel an einer hinreichenden Haftgrundlage
Die Vorstellung, Projekte seien ,, self-supporting” in dem Sinne, dal3 sich die Kreditsicherung auf das
Anlagevermégen beschranken konne, ist eine lllusion,™ weil es gerade hier an verwertbarem Anlage-
vermogen in einem dem Kredit entsprechenden Mal3e fehlt. Konsortien stellt sich zusétzlich das Pro-
blem der Aufteilung der akzessorischen Sicherheiten auf die Kreditquoten der Konsorten. Wegen der
Striktheit des Sachenrechts ist fast immer eine Poolung der Sicherheiten nétig, die zusétzlichen Aufwar
hervorruft. Schliefdich werden selbst akzessorische Sicherheiten nach aud dndischem Recht im Konkur:
durch das vorrangige Ziel der Unternehmenserhaltung beeintrachtigt.**’

Abgesehen davon liegt die grof3ere Bedeutung schuldrechtlicher Sicherungsklauseln auch in der Her
kunft des Prinzips konsortiader Kreditvergabe begriindet. Seinen Ursprung hat es in den Verenigte
Staaten. Dort sind dingliche Sicherheiten fur solche Geschéfte aber ausgesprochen untblich; vielmeh
werden die Vertrége von seitenlangen Covenants dominiert.*®

Covenants mit Sicherungszweck muissen also die Rolle dinglicher Sicherheiten Ubernehmen und mi
den ihnen eigenen Mitteln Sicherheit fir die Riickzahlung des Kredits gewahren.

IV.Wirkungsweise von Covenants
Es stellt sich daher die Frage nach der generellen Wirkungsweise rein schuldrechtlicher Abreden. Au
dingliche Sicherheiten wird in der Regel ist im Konkurs des Projekts oder Unternehmens zurtickgegrif
fen. Diesist auch ausreichend, da sie einen absoluten Schutz gewahrleisten, der wegen der Unwirksam
keit entgegenstehender Verfligungen alein durch die Wertminderung des besicherten Objekts ausge
hohlt werden kann. Gerade bei den typischen Sicherungsgegenstanden wie Immobilien oder langfristi
gem Anlagevermogen ist dieses Risiko jedoch eher gering.

Covenants muissen den Schutz auf andere Weise sicherstellen. Eine Verdul3erung entgegen einen
schuldrechtlichen Verbot beispielsweise entfaltet (nach deutschem Recht wegen 8 137 BGB) keine
Drittwirkung. Allerdings kann der Dritte bei Kenntnis des Verbots moglicherweise der Haftung wege

1% Nach der weltweiten Regel der lex rei sitae, Schimanski/Bunte/Lwowski-Welter § 26 Rn. 81 und § 99 Rn. 13.
1% Hinsch/Horn, Internationale Konsortiakredite, S. 202.

137 Schimanski/Bunte/L wowski-Welter § 99 Rn. 7.

1% Wood, International Loans, 1-5
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Verleitung zum Vertragsbruch (procuring a breach of contract) unterliegen.™* Der mdglicherweise
dadurch verwirkte Schadensersatzanspruch wird in der Liquidation wirtschaftlich in aler Regel so gu
wie wertlos sein. So verstanden kénnen Covenants kein adaquates Sicherungsmittel sein.

Dies ist jedoch auch nicht die Art und Weise, in der Nebenabreden mit Sicherungszweck wirken.
Weitaus haufigste Rechtsfolge der Nichteinhaltung bzw. des Verstol3es (default) ist die, dal? der betrof-
fene Kreditgeber und moglicherweise sogar alle anderen (cross-default)*® berechtigt sind, ihren Kre-
ditvertrag sofort zu kiindigen. Dies stellt einen hinreichenden Grund fir das Unternehmen dar, bel wir
schaftlich noch intaktem Unternehmensgeflige zumindest nicht vorsédtzlich entsprechende Abreden z
verletzen. Wenn jedoch erst einmal die Insolvenz droht, schrecken auch solche Klausaln nicht mehr, de
ein aus Sicht des Schuldners ein blof3 drohendes Ktindigungsrecht einer sofortigen Geschéftseinstellun
und Konkursanmeldung vorzuziehen ist.

Daher bedarf es weiterer Schutzvorrichtungen. Hier liegt das Anwendungsgebiet der Financial Co-
venants, die die Einhaltung bestimmter Finanzkenngrof3en (financial ratios oder financial tests) wie
bei spi el sweise Eigenkapitalquote oder Cash Flow vorschreiben. Bel richtiger Zusammenstellung kénne
diese eine hinreichend exakte Bewertung der finanziellen Situation des Unternehmens ermdglichen, alle
dings nur historisch fur das dem Jahresabschlul? vorausgehende Jahr.

Eine weitere, weniger vergangenheitsorientierte, dafir auch weniger genaue Beurteilung erlauben di
jenigen Informationen, zu deren Herausgabe die ebenfals stets vereinbarten Informationsklauseln da
Unternehmen verpflichten.

Zu unterscheiden sind schliefdich auf einen bestimmten Zeitpunkt bezogene Abreden und dauerhaf
geltende Garantien (evergreen warranties). Letztere sind besonders gefahrlich fur die kreditnehmende
Gesellschaft, insbesondere da die Garantie oft Angelegenheiten jenseits ihrer realen Einflul3mdglichkelte
betrifft.**

V. Typische Covenants

Angesichts der Zahl von moglichen Nebenbestimmungen kénnen an dieser Stelle nur einige wenige be
sonders typische in den Grundziigen dargestellt werden.

1. Informationsr echte

Zun&chst sind die Informationsrechte zu nennen. Diese greifen noch in relativ geringem Mal3e in die ul
ternehmerische Freiheit der finanzierten Gesallschaft ein. Dagegen hat der Kreditgeber ein erhebliche
Interesse an alen das Unternehmen und seine finanzielle Situation betreffenden Informationen, um ¢
maoglichst frihzeitig eventuelle Fehlentwicklungen erkennen zu kdnnen.

Danach ist das Unternehmen in der Regel verpflichtet, von sich aus alle relevanten Daten wie Jahres
abschlufRzahlen, Stromgrofien, projektbezogenen Genehmigungen etc. und sonstige Nachweise sofor
oder zumindest regelmélig an den Kreditgeber weiterzugeben.? Dies schliefldt auch Mitteilungen vo
Vertragsbriichen gegentiber anderen Vertragspartnern sowie deren drohende Anspruchserhebung mit

1% Schimanski/Bunte/Lwowski-Schimansky § 98 Rn. 94; Wood, International Loans, 3-22; nach deutschem Recht aus
§ 826 BGB.

140 \Wood, International Loans, 3-42: tibliche, fir das Unternehmen theoretisch gefahrliche Klausel mit Domino-Effekt,
daein einziger Verstol bereits alle Kreditgeber zur Kiindigung berechtigt.

1 Wood, International Loans, 3-3.

142 \/gl. Vertragsmuster Commerzbank S. 5-7: Ziehungsvoraussetzungen u. S. 8 (ix) und (x).
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ein. Gewohnlich erhdlt der Kreditgeber auch das Recht zur jederzeitigen Besichtigung des Projekts un
Einblick in wichtige Geschéftsunterlagen.**

2. Financial Covenants

Eine Moglichkeit der Absicherung gegen Kreditverlust ist die Vereinbarung eines Kiindigungsrechts bx
jeder erheblichen wirtschaftlichen Verschlechterung der Lage des Unternehmens (material adverse
change clause). Obwohl oft vereinbart ist diese Klausel wenig effektivi*, weil sie vie zu unbestimmt
ist, um einen Kindigungsgrund und -zeitpunkt exakt bestimmen zu kénnen.** Sie dient dann eher al
letzte MOglichkeit einer Kundigung, wenn das wirtschaftliche Ende des Unternehmens abzusehen is
ohne dal3 man dies einem bestimmten K ndigungsgrund zuordnen koénnte.

Eine bessere Variante stellt die explizite Vereinbarung bestimmter einzuhaltender finanzieller Grof%
dar. Dazu zahlt stets eine bestimmte, von der Art der Unternehmung abhangige™® Eigenkapital quote, di
in der Regel zwischen 20% und 40% liegen soll.**” Als gegentiber Bilanzmanipulationen relativ resisten
Ziffer kommt der Cash Flow in Betracht, also der Uberschul? der produktionsbedingten Einnahmer
Uber die entsprechenden Ausgaben. Zur Sicherstellung der Liquiditét missen diese verflgbaren Mitte
grofRer sein als die erwarteten Kapitalkosten bis zur Tilgung. Allerdings ist noch sonstiger Aufwand de
Unternehmens in Rechnung zu stellen, so dal3 beispielsweise ein Wert von 1,5 : 1 as loan life cover
ratio (LLCR) angemessen sein kann.® Von dieser Art Finanzziffern kénnen nun beliebige weitere fest-
gelegt werden, so dali’ die Kreditgeber auf drohende zu hohe Fremdkapitalisierung, zu geringen Umsatz
zu kurzfristige Kredite etc. reagieren konnen.

3. sonstige Nebenabreden
Zu den verbletbenden moglichen Nebenbestimmungen z&hlen auch die wichtigsten und haufigsten.
Wenn die Covenants dingliche Sicherheiten ersetzen wollen, dann mui3 sichergestellt werden, dal.
auch kein anderer solche Sicherheiten in Anspruch nimmt oder jedenfalls nicht weitergehend als de
Kreditgeber. Diesem Zweck dient die Negativklausel (negative pledge)*, die die Besserstellung Drit-
ter hinsichtlich dinglicher Sicherheiten verbietet.*® Sonderformen sind das Belastungsverbot® und da
VerauRerungsverbot nicht bzgl. der Sache selbst, sondern bzgl. der bereits bestellten Sicherheit.™
Stets wird auch eine Gleichstellungsverpflichtung vereinbart. Danach trifft den Kreditnehmer die Pflict
den Kreditgeber hinsichtlich aler seiner Sicherheiten stets den anderen gleichrangig zu stellen, wenn it
nen Sicherheiten eingeraumt werden.**® Im englischen Recht existiert diese Klausel sogar as automatic
security clause, die dasselbe Ergebnis bereits mit dinglicher Wirkung erzielt.® Diese ist mangels sa
chenrechtlicher Bestimmtheit jedoch in den meisten anderen Rechtsordnungen nicht anwendbar. Ahnli

143 Wood, International Loans, 3-24.

144 Wood, International Loans, 340, besonders wegen der Beweidlastverteilung zu Lasten der Bank.

145 \vgl. Wood, International Loans, 3-32; eine nur geringfligig bestimmtere Klausel in Vertragsmuster Commerzbank S.
10 (x).

146 7 B. bei Produktions- geringer als bei Handel sunternehmungen.

1“7 \Vgl. z.B. Vertragsmuster Commerzbank S. 9 (i): 30:70, dabel werden nachrangige Gesellschafterdarlehen als Eigen-
kapital gewertet, dazu schon ausfihrlich im ersten Teil.

148 50 z.B. im Vertragsmuster Commerzbank S. 9/10 (ii).

W vgl. z.B. Vertragsmuster Commerzbank S. 8 (iii).

1% Schimanski/Bunte/Lwowski-Schimansky § 98 Rn. 76.

151 Schimanski/Bunte/Lwowski-Schimansky § 98 Rn. 88.

152 Schimanski/Bunte/L wowski-Schimansky § 98 Rn. 89.

158 Schimanski/Bunte/Lwowski-Schimansky § 98 Rn. 113.

1% Wood, International Loans, 2-24.
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ches gilt fur die international Ubliche pari passu clause,™ die zu Gleichstellung hinsichtlich der Forde
rung verpflichtet. Hier gehen im Falle der Liquidation die zwingenden gesetzlichen Regelungen vor, ¢
bestimmte vor- und nachrangige Forderungen und im tbrigen Gleichrangigkeit festlegen.**®

Viele Covenants dienen der Erhaltung des Anlagevermidgens in seiner gegenstandlichen Form sowie
der Beibehaltung des urspriinglichen Geschéftsbereichs. So soll einer schleichenden oder schlagartigel
Wesensanderung des Unternehmens sowie einer Aushohlung seines Vermégens vorgebeugt werden, die
das Risiko unkontrollierbar machen wiirde.* Dasselbe wird mit dem Verbot von Fusionen, Abspaltun-
gen, Geschéftserwerbungen und -verdulRerungen bezweckt (mergers, acquisitions, amalgamations
etc.).™®

Schliefdich werden auch ale Arten von Selbstversténdlichkeiten garantiert, damit unzweifelhaft b
einem Verstol3 ein Kindigungsrecht besteht, wie z.B. die Einhaltung der Gesetze, Zahlung von Steuel
und Abgaben, Beachtung der Umweltschutznormen, AbschluR3 von Versicherungen etc.™™®

V1.Rechtsfolgen eines Verstol3es

Jeder Verstol3 berechtigt den Kreditgeber zur sofortigen Kindigung des Kredits, zur Félligstellung de
bereits ausgezahlten Summe (acceleration of the loan) und zum Wegfal der Verpflichtung, weitere
Kredite zu gewahren (cancellation of the commitment to lend).’® Dabel genigt oft sogar das Drohen
eines K indigungsgrundes (pending clause) fur die Kiindigung.’® AuRerdem gentigt auch ein Pflichtver
stol3 gegeniiber einem weiteren Kreditgeber (cross-default),'®? wobei sogar eine Kombination aus den
beiden letztgenannten Klauseln die Regel ist. Was in Anbetracht der Zahl der Kindigungsgrinde der
Anschein einer nahezu jederzeitigen Kundbarkeit aller Kredite aller Darlehensgeber erweckt, wirkt in
Ergebnis meist hingegen zugunsten des Kreditnehmers. Wenn jeder Kreditgeber weil3, dal3 seine Kiindi-
gung die aller anderen und damit zwingend die Insolvenz des Unternehmens zur Folge hat, ist sie ihm ni
hezu verwehrt.'¢®

VII.SchluRbetrachtung

Zahl, Vidfat und Reichweite der im Rahmen der Vertragsfreiheit zur Verfligung stehenden vertraglich
Nebenbestimmungen zum Zwecke der Sicherung von Darlehensschulden sind uniiberschaubar. Im Er-
gebnis verlagern die Covenants ale nur denkbaren Risiken einschlief3lich jener, die man sonst unter det
sog. Wegfall der Geschéftsgrundlage fassen wiirde, auf den Kreditnehmer. Die Kindigungsmdglichkel
ten werden so weit nach vorne gezogen'® und die Auszahlung von Valuta von so vielen Bedingunge
abhéngig gemacht,”® dal? die Summe aller Verpflichtungen dingliche und personliche Sicherheiten wel
testgehend ersetzt. Dabel ist zu beachten, selbst bei frihester Kiindigung moglicherweise nicht met

1% Wood, International Loans, 2-27.

1% \Vgl. in der InsO: 88 49 ff. Aus- und Absonderung, 88 53 ff. Vorrang von Massenforderungen, § 39 nachrangige
Forderungen, im Ubrigen entgegen der friheren Rechtslage in § 61 KO jedoch keine vorrangigen Konkursforde-
rungen mehr.

%7 vgl. z.B. Vertragsmuster Commerzbank S. 9 (xvi) und (xviii), auch Wood, International Loans, 3-29.

158 Wood, International Loans, 3-35.

1% Wood, International Loans, 3-36; Vertragsmuster Commerzbank S. 8-9 (xi)-(xv).

180 Wood, International Loans, 3-37.

181 Vertragsmuster Commerzbank S. 10 (ii).

182 Wood, International Loans, 3-37, 3-42.

183 Wood, International Loans, 3-42, 3-44.

184 vgl. Vertragsmuster Commerzbank S. 11-12: Kiindigungsgriinde und -konsequenzen.

185 \/gl. Vertragsmuster Commerzbank S. 5-7: div. Nachweis- und Vorlagepflichten unter Ziehungsvoraussetzungen.
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ausreichend Kapital vorhanden ist. In diesem Fall rechnen auch Covenants den Schuldner nicht reicher
Wenn diese Covenants aber nicht nur zusétzlich zu dinglichen Sicherheiten, die bereits das ganze sicher
bare Vermogen erfassen, vereinbart sind, sondern an deren Stelle, dann kdnnen sich einige Vorteile er-
geben. Eine Hauptfolge der in Konsortialkreditgeschéften tblichen Nebenbestimmungen ist die Gleich
stellung aler Kreditgeber. Da im Gegensatz zu den sonst Ublichen Insolvenzverfahren dann aber nict
der weitaus grofite Teil des Vermdgens wegen dinglicher Sicherheiten ausgesondert werden muf3 un
damit der Masse nicht mehr zur Verfigung steht, kann die Befriedigung der Gléubiger sehr viel gleicl
méaldiger und auch zu wesentlich héheren Quoten erfolgen. Dies geht nattrlich auf Kosten der zuvc
Aussonderungsberechtigten, was bisher zumeist die grof3en Kreditgeber und damit die Banken waren,
diein der Regel die besten Zugriffsmoglichkeiten auf das Sachkapital besitzen.
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Anhang: Gesetzessynopse

§ 32a GmbHG. [Ruickgewahr von Darlehen].

(1) Hat ein Gesdllschafter der Gesellschaft in einem Zeitpunkt, in
dem ihr die Gesellschafter a's ordentliche Kaufleute Eigenkapital zu-
gefiihrt hétten, statt dessen ein Darlehen gewéhrt, so kann er den
Anspruch auf Rickgewahr des Darlehens im Konkurs Uber das Ver-
mogen der Gesellschaft oder im Vergleichsverfahren zur Abwendung
des Konkurses nicht geltend machen. Ein Zwangsvergleich oder ein
im Vergleichsverfahren geschlossener Vergleich wirkt fir und gegen
die Forderung des Gesdllschafters.

(2) Hat ein Dritter der Gesdllschaft in einem Zeitpunkt, in dem ihr
die Gesdllschafter als ordentliche Kaufleute Eigenkapital zugefiihrt
hétten, statt dessen ein Darlehen gewahrt und hat ihm ein Gesell-
schafter fur die Riickgewahr des Darlehens eine Sicherung bestellt
oder hat er sich dafir verbirgt, so kann der Dritte im Konkursver-
fahren oder im Vergleichsverfahren zu Abwendung des Konkurses
Uber das Vermdgen der Gesellschaft nur fur den Betrag verhétnis-
maéliige Befriedigung verlangen, mit dem er bei der Inanspruchnah-
me der Sicherung oder des Birgen ausgefallen ist.

(3) Diese Vorschriften gelten sinngemal? fir andere Rechtshandlun-
gen eines Gesellschafters oder eines Dritten, die der Darlehensge-
wahrung nach Absatz 1 oder 2 wirtschaftlich entsprechen.

§ 32b GmbHG. [Haftung flr zurlickgezahlte Dar lehen].

Hat die Gesellschaft im Fall des § 32a Abs. 2, 3 das Darlehen im
letzten Jahr vor der Konkurseréffnung zurtickgezahlt, so hat der Ge-
sellschafter, der die Sicherung bestellt hatte oder als Birge haftete,
der Gesdllschaft den zuriickgezahlten Betrag zu erstatten. Die Ver-
pflichtung besteht nur bis zu Hohe des Betrags, mit dem der Gesell-
schafter als Birge haftete oder der dem Wert der von ihm bestellten
Sicherung im Zeitpunkt der Riickzahlung des Darlehens entspricht.
Der Gesdllschafter wird von der Verpflichtung frei, wenn er die Ge-
genstande, die dem Gléaubiger as Sicherung gedient hatten, der Ge-
sellschaft zu ihrer Befriedigung zur Verfigung stellt. Diese Vor-
schriften gelten sinngemé&R fir andere Rechtshandlungen, die der
Darlehensgewahrung wirtschaftlich entsprechen.

§32aKO. [Ruickgewahr von Darlehen].

Anfechtbar sind Rechtshandlungen, die dem Glaubiger einer von
§ 32a Abs. 1, 3 des Gesetzes betreffend die Gesellschaften mit be-
schrankter Haftung erfal3ten Forderungen Sicherung gewahren. Glei-
chesgilt firr Rechtshandlungen, die dem Glaubiger einer solchen For-
derung Befriedigung gewahren, wenn sie in dem letzten Jahre vor der
Erdffnung des Verfahrens vorgenommen sind.

§ 237 HGB. [K onkur sanfechtung].

(2) Ist auf Grund einer in dem letzten Jahr vor der Eréffnung des

Konkurses zwischen dem Inhaber des Handel sgeschéfts und dem stil-
len Gesdllschaft getroffenen Vereinbarung diesem die Einlage ganz
oder tellweise zuriickgewahrt oder sein Anteil an dem entstandenen

Verluste ganz oder teilweise erlassen worden, so kann die Riickge-
wahr oder der Erlad von dem Konkursverwalter angefochten
werden. Es begriindet keinen Unterschied, ob die Riickgewahr oder
der Erlal? unter Auflosung der Gesellschaft stattgefunden hat oder
nicht.

(2) Die Anfechtung ist ausgeschlossen, wenn der Konkurs in Um-

sténden seinen Grund hat, die erst nach der Vereinbarung der Riick-
gewahr oder des Erlasses eingetreten sind.

(3) Die Vorschriften der Konkursordnung tber die Geltendmachung
der Anfechtung und deren Wirkung finden Anwendung.

§3b AnfG (a.F.). [Ruickgewahr von Darlehen].

Anfechtbar sind Rechtshandlungen, die dem Glaubiger einer von
§ 32a Abs. 1, 3 des Gesetzes betreffend die Gesellschaften mit be-
schrankter Haftung erfal3ten Forderungen Sicherung gewahren. Glei-
ches gilt firr Rechtshandlungen, die dem Glaubiger einer solchen For-
derung Befriedigung gewéahren, wenn sie in dem letzten Jahre vor der
Anfechtung vorgenommen sind; § 3 Abs. 2 ist anzuwenden.

(keine Entsprechung)

N
U1

§ 32a GmbHG. [Ruckgewahr von Darlehen].

(1) Hat ein Gesdllschafter der Gesellschaft in einem Zeitpunkt, in
dem ihr die Gesellschafter al's ordentliche Kaufleute Eigenkapital zu-
gefiihrt hétten, statt dessen ein Darlehen gewéhrt, so kann er den
Anspruch auf Riickgewéhr des Darlehens im Insolvenzverfahren iber
das Vermogen der Gesellschaft nur als nachrangiger Insolvenzglau-
biger geltend machen. Ein Zwangsvergleich oder ein im Vergleichs-
verfahren geschlossener Vergleich wirkt fir und gegen die Forderung
des Gesellschafters.

(2) Hat ein Dritter der Gesdllschaft in einem Zeitpunkt, in dem ihr
die Gesellschafter als ordentliche Kaufleute Eigenkapital zugefihrt
hétten, statt dessen ein Darlehen gewahrt und hat ihm ein Gesell-
schafter fur die Riickgewahr des Darlehens eine Sicherung bestellt
oder hat er sich dafur verbirgt, so kann der Dritte im Insolvenzver-
fahren nur fir den Betrag verhaltnismailige Befriedigung verlangen,
mit dem er bei der Inanspruchnahme der Sicherung oder des Biirgen
ausgefalenist.

(3) Diese Vorschriften gelten sinngemal? fiir andere Rechtshandlun-
gen eines Gesellschafters oder eines Dritten, die der Darlehensge-
wahrung nach Absatz 1 oder 2 wirtschaftlich entsprechen.

§ 32b. GmbHG. [Haftung flir zurtickgezahlte Darlehen].

Hat die Gesellschaft im Fall des § 32a Abs. 2, 3 das Darlehen im
letzten Jahr vor Antrag auf Er6ffnung des Insolvenzverfahrens oder
nach diesem Antrag zuriickgezahlt, so hat der Gesellschafter, der die
Sicherung bestellt hatte oder als Birge haftete, der Gesellschaft den
zuriickgezahlten Betrag zu erstatten. Die Verpflichtung besteht nur
bis zu Hohe des Betrags, mit dem der Gesellschafter a's Biirge hafte-
te oder der dem Wert der von ihm bestellten Sicherung im Zeit-
punkt der Riickzahlung des Darlehens entspricht. Der Gesellschafter
wird von der Verpflichtung frei, wenn er die Gegensténde, die dem
Glaubiger as Sicherung gedient hatten, der Gesellschaft zu ihrer Be-
friedigung zur Verfuigung stellt. Diese Vorschriften gelten sinngemél?
fur andere Rechtshandlungen, die der Darlehensgewahrung wirt-
schaftlich entsprechen.

135 1nsO. Kapitaler setzende Darlehen.

Anfechtbar ist eine Rechtshandlung, die fir die Forderung eines Ge-
sellschafters auf Rickgewahr eines kapitalersetzenden Darlehens
oder fiir eine gleichgestellte Forderung

1. Sicherung gewéhrt hat, wenn die Handlung in den letzten zehn
Jahren vor dem Antrag auf Er&ffnung des | nsol venzverfahrens oder
nach diesem Antrag vorgenommen worden ist;

2. Befriedigung gewahrt hat, wenn die Handlung im letzten Jahr vor
dem Eréffnungsantrag oder nach diesem Antrag vorgenommen wor-
denist.

136 InsO. Stille Gesellschaft.

(1) Anfechtbar ist eine Rechtshandlung, durch die einem stillen Ge-
sellschafter die Einlage ganz oder tellweise zurlickgewahrt oder sein
Anteil an dem entstandenen Verluste ganz oder teillweise erlassen
wird, wenn die zugrundeliegende Vereinbarung im letzten Jahr vor
dem Antrag auf Er6ffnung des Insolvenzverfahrens tber das Vermo-
gen des Inhabers des Handel sgeschéfts oder nach diesem Antrag ge-
troffen worden ist. Dies gilt auch dann, wenn im Zusammenhang
mit der Vereinbarung die stille Gesellschaft aufgel st worden ist.

(2) Die Anfechtung ist ausgeschlossen, wenn ein Eréffnungsgrund
erst nach der Vereinbarung eingetreten ist.

86 AnfG (n.F.). Kapitaler setzende Darlehen.

Anfechtbar ist eine Rechtshandlung, die fir die Forderung eines Ge-

sellschafters auf Rickgewahr eines kapitalersetzenden Darlehens
oder fir eine gleichgestellte Forderung

1. Sicherung gewéhrt hat, wenn die Handlung in den letzten zehn
Jahren vor der Anfechtung vorgenommen worden ist;

2. Befriedigung gewahrt hat, wenn die Handlung im letzten Jahr vor

der Anfechtung vorgenommen worden i<t.

839 1ns0. Nachrangige | nsolvenzglaubiger.
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Risiken im I nsolvenzfall des Kredithehmers

unter Berticksichtigung des neuen Insolvenzrechts

A. Besondere Risiken fur Konsortialkreditgeber

1. Konsortialkreditgeber unterliegen den algemeinen Haftungsrisiken. Je nach den vereinbarter
Darlehensbedingungen kann ihnen die Haftung im qualifiziert faktischen Konzern drohen. Di
grofdte Gefahr stellt jedoch das Eigenkapital ersatzrecht dar.

2. Das Eigenkapital er satzrecht wurde entwickelt von der Rechtsprechung in Anlehnung an 88 30,
31 GmbHG (die sog. Rechtsprechungsregeln) und fand in den 88 32a, b GmbHG eine Teilnor-
mierung im Rahmen der GmbH-Novelle von 1980 (sog. Novellenregelung). Wegen deren
Unvollkommenheit gelten die alten Grundsétze jedoch fort.

3. Die von der Novellenregelung erfaften Rechtsformen sind kraft gesetzlicher Anordnung die
GmbH& Co KG (8§ 172a HGB) und die OHG ohne natlirliche Person a's Gesellschafter (§ 129a
HGB). Die Rechtsprechungsregeln gelten aber ebenso fur die AG sowie fir Kredite von
Kommanditisten einer einfachen KG.

4. Grundlage des Eigenkapital ersatzrechts ist die Finanz erungsfolgeverantwortung der Gesallschaf-
ter. Die bewufl¥e und frele Entscheidung, dem Unternehmen in der Krise anders nicht zugéngliche
Kapital zuzufuhren, hindert Sie daran, sich anschlief3end darauf zu berufen, dabel handele es sich un
einen gewohnlichen Kredit. Rechtsfolge ist, dal3 das as Darlehen gewéhrte Kapital eines Gesdll-
schafters nicht as solches in der Insolvenz des Unternehmens geltend gemacht werden kann,
sondern weitgehend wie haftendes Eigenkapital behandelt wird. Soweit es bereits zurtickgewahrt
wurde, unterliegt diese Handlung der Anfechtung (vgl. 88 32a, b GmbHG, 135 InsO) und it die
Vauta zu ergtatten. Nach dem neuen 8 39 | Nr. 5 InsO kann der Betrag nachrangig geltend
gemacht werden.

5. Der Kreditgewahrung stehen alle wirtschaftlich entsprechenden Handlungen gleich (8 32a 11|
GmbHG). Besonders relevant sind jegliche Umgehungsgeschéfte unter Einbeziehung Dritter (.
32a Il GmbHG), Sicherheitenbestellung durch Gesellschafter (8 32a Il GmbHG) sowie das
Stehenlassen von Krediten trotz Abzugsmdglichkeit. Was die Abzugsmdglichkeit voraussetzt, is
aulRerhalb der reguldren Kindigung im einzelnen umstritten. Bei Konsortien besteht in der Rege
fur einzelne Ingtitute kein isoliertes Kindigungsrecht. Trotzdem kdnnen sie vom Eigenkapitale
satzrecht nicht freigestellt werden.

6. Gesellschaftern im rechtlichen Sinne gleichgestellt sind ale Personen, die wirtschaftlich als
Gesellschafter zu betrachten sind, insbesondere Treugeber. Bel Aktiondren ist ein unternehmeri-
sches Interesse erforderlich, das ab einer Beteiligung von 25% des Grundkapitals vermutet wird.
Dabel sind die Beteiligungen der einzelnen Konsorten zusammenzurechnen, wenn eine zumindes
faktische Stimmrechtspoolung vorliegt. Soweit die Quote nicht erreicht wird, konnen auch ander
Einfluimoglichkeiten auf die Gesellschaft von Bedeutung werden, wobel im Hinblick auf Konsor
tialkreditgeber vor allem die wirtschaftliche Macht aufgrund der Kreditgewéhrung in Betrach
kommt.
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7. Als Gesellschaftskrise bezeichnet man den Augenblick, ab dem die Gesellschaft zu marktiibli-
chen Konditionen keinen Kredit mehr erhalten hétte (anerkannte Interpretation von 8 32al 1
GmbHG). Indiz kann also insbesondere die tatséchliche Gewadhrung oder Verweigerung eines
Kredits sein, wenn das Kreditingtitut seine Entscheidung alein aufgrund einer Kreditwirdigkeits-
prufung gefdllt hat. Daran fehlt es oft bei Konzernen und Kreditkonsortien.
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B. Financial Covenantsund AGB der Banken

1. Covenants sind vertragliche Nebenabreden, hier zum Kreditvertrag zwischen Konsortialkreditge-
ber und Kreditnehmer. Financia Covenants sind jene Nebenabreden, die sich auf bestimmte
finanzielle Grofen des Unternehmens beziehen, beispielsweise Cash Flow oder verschiedene
Kapitalverhatnisgrofen (capital ratios).

2. Covenants in Konsortialkreditvertragen werden individuell ausgehandelt und sind daher mit AGE
nicht vergleichbar. Auch in Konsortiakreditvertrégen nach deutschem Recht gibt es inhaltlic
vergleichbare Bestimmungen, die ebenfalls individuell vereinbart werden. Nichtsdestoweniger gikt
es stets oder haufig verwendete Klauseln, die sich in entsprechenden Mustervertrdgen wiederfin-
den.

3.Die AGB der Banken gelten im wesentlichen einheitlich fir das gesamte Bankgewerbe. Daher
kommen sie in ihrer wirtschaftlichen Bedeutung autonom gesetzten Recht gleich. Allerdings unte
liegen sie der vollstdndigen Inhaltskontrolle anhand des AGBG und aler anderen Gesetze.

4.Zweck der Covenants bzw. Nebenabreden ist die Gewdhr hinreichender Sicherheit fur die

Kreditgeber. Dies trifft zunachst insbesondere auf Projektkredite zu, da hier aulRer dem Projekt

selbst keine Haftgrundlage existiert und dessen Kosten die gegenstandlichen Vermdgenswerte

weit Ubersteigen. Bel Konsortialkrediten weiterhin scheitert die Sicherungsbestellung oft an de
mangelnden Flexibilitdt dinglicher Sicherheiten, deren strenge gesetzliche Regelungen der Vielhe
der Kreditgeber nicht Rechnung tragen kénnen.

5. Erreicht wird dieser Zweck durch ein Geflecht an Bedingungen und Anforderungen, deren Nicht-
erfillung eine Art Frihwarnsystem beztiglich mangelnder Wirtschaftlichkeit des Projekts darstell
Jeder Verstol? (default, oft geniigt auch ein drohender Verstol3, pending clause) berechtigt zur
sofortigen Kindigung des Kredits und Einstellung aller Zahlungen nicht nur des unmittelbar betrc
fenen, sondern aler Kreditgeber (cross-default). Folge sind sofortige Féligstellung (accellera-
tion of the loan) sowie Fortfall aler Zahlungs- und Darlehensgewahrungspflichten (cancellation
of the commitment to lend). Drittwirkung entfalten sie wegen ihrer rein schuldrechtlichen
Wirkung nicht. Ausnahme ist insoweit eine mogliche Schadensersatzpflicht wegen Verleitung zu
Vertragsbuch (procuring a breach of contract) aus § 826 BGB.

6. Typische Nebenabreden bzw. Covenants sind:

- sehr weitreichende Informationsrechte weit Uber die tblichen Jahresabschluf3daten hinaus;

- Kuindigungsrecht bei wesentlicher wirtschaftlicher Verschlechterung der Lage des Unterneh-
mens (material adverse change clause), jedoch sehr unkonkret;

- Kundigungsrecht bei Nichteinhaltung bestimmter Finanzkenngrof3en wie beispielsweise des
Verhdltnisses von Eigen- zu Fremdkapital, oder degenigen von Cash Flow zu Darlehendast
(loan life cover ratio, LLCF);

- Verbot der dinglichen Besicherung Dritter oder zumindest einer dadurch bedingten Besserstel-
lung (Negativklausel, negative pledge);

- Gebot der Gleichstellung beziiglich des Rangs von Forderungen (pari passu clause, automatic
securities clause), wegen zwingender Rangvorgaben der meisten nationalen Insolvenzordnun-
gen grofdtenteils nur nach englischem Recht moglich;

- Verbot der schleichenden oder mittelbaren Anderung des Unternehmensgegenstandes durch
Akquisitionen, Fusionen und &hnliches sowie durch Veréaul3erung unternehmenswesentlichen
Anlagevermogens.



Haftungsvoraussetzungen
des Eigenkapital ersatzrechts

e Darlehen und alle wirtschaftlich entsprechenden Rechts-

handlungen, auch unter Einbeziehung Dritter
e Gewahrung auch Stehenlassen trotz Abzugsméglichkeit

e durch Gesellschafter einschlieflich abhéngiger Unternehmen;
bei AG erst ab unternehmerischer Beteiligung,

d.h. Uber 25% des Stammkapitals

e inder Gesdllschaftskrise  d.h. bei Kreditunwirdigkeit

Bilanzielle Rechtsfolgen der Haftung




