GESELLSCHAFTSRECHT

FACHBERICHT

KONZERNFINANZIERUNG —
CASH-POOL UND KAPITALERHALTUNGSSCHUTZ

Zentrale Cash-Management-Systeme (sog. Cash-Pools) sind bei der Konzernfinanzie-
rung seit Jahren nicht mehr weg zu denken und spielen damit eine immer wichtigere
Rolle in der Konzernpraxis. Aufgrund der restriktiven Rechtsprechung des Bundesge-
richtshofs besteht aber die Gefahr, dass die am Cash-Pool beteiligten Unternehmen
gegen die Kapitalerhaltungsvorschriften der §§ 30, 31 GmbHG verstof3en. Jedoch stellt
auch bei Vorliegen einer Unterbilanz nicht jede Auszahlung an die Muttergesellschaft
automatisch einen Verstof3 gegen die Kapitalerhaltungsvorschriften dar. Rechtsanwalt
Stefan Fuchs und Rechtsanwalt Thomas Steinmassl / SNP Schlawien Naab Partnerschaft
geben im Folgenden einen Uberblick.
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DEFINITION EINES CASH-PooOLS

Cash-Pooling ist ein Instrument zum
Liquiditatsausgleich zwischen Unter-
nehmensteilen im Konzern. Dabei er-
folgt ein konzerninterner Liquiditats-
ausgleich samtlicher am Cash-Pool
beteiligten Gesellschaften iiber ein
zentrales Konto der Konzernmutter
bzw. der konzernzugehdrigen Finan-
zierungsgesellschaft. Hierbei werden
samtliche Konten der Tochtergesell-
schaften zum Tagesultimo auf Null
gestellt, d. h. die positiven Salden
werden an das entsprechende Zentral-
konto abgefiihrt und negative Salden
entsprechend ausgeglichen. Durch
die Auszahlung des positiven Saldos
an die Muttergesellschaft erhalten die
Tochtergesellschaften entsprechende
Riickzahlungsanspriiche gegen die
Muttergesellschaft. Der Vorteil eines
zentralen Cash-Poolings liegt darin,
dass samtliche am Cash-Pool vertre-
tene Gesellschaften mit der nétigen Li-
quiditat versorgt werden, mit dem Ziel
der Optimierung der Kreditaufnahme
im Gesamtkonzern. Weiterhin kénnen
Verwaltungs- und Fremdkapitalkosten
gesenkt sowie hohere Ertrage bei der
Anlage von Uberschiissen erzielt wer-
den. Aufgrund der neueren Rechtspre-

chung des Bundesgerichtshofs (BGH)
zu den Kapitalerhaltungsvorschriften
der §§30 f. GmbHG ist in der Praxis
Rechtsunsicherheit hinsichtlich der Zu-
lassigkeit und auch der Durchfiihrung
der Cash-Pools entstanden.

ANWENDBARKEIT DER §§ 30, 31 GMBHG
AUF CASH-MANAGEMENT-SYSTEME
Nach § 30 GmbHG darf das zur Erhal-
tung des Stammkapitals erforderliche
Vermdgen der Gesellschaft nicht an die
Gesellschafter ausbezahlt werden. Di-
ese Vorschrift dient der Erhaltung des
Stammbkapitals und damit insbesondere
dem Interesse der Gesellschaftsgldubi-
ger. § 30 GmbHG verbietet daher, dass
Aktivvermdgen der Gesellschaft an die
Gesellschafter ausbezahlt wird, wenn
und soweit dadurch eine Unterdeckung
herbeigefiihrt oder vertieft wird. Der
BGH hat in den Urteilen vom 24.11.2003
und 16.01.2006 zutreffend festgestellt,
dass die Kapitalerhaltungsvorschriften
der §§ 30 f. GmbHG auch auf Zahlungen
im Rahmen eines konzerninternen
Cash-Pool-Systems Anwendung finden.
Dem haben sich sowohl das OLG Miin-
chen mit Urteil vom 24.11.2005 als auch
das OLG Celle mit Urteil vom 01.11.2006
angeschlossen.

Somit finden die Gldubigerschutz-
rechte nach den Kapitalerhaltungs-
vorschriften auch bei Cash-Pools An-
wendung. Bei einem Verstof3 gegen die
Kapitalerhaltungsvorschriften hat der
Gesellschafter nach § 31 GmbHG die
entsprechenden Zuwendungen an die
Gesellschaft zuriick zu erstatten. Darii-
ber hinaus besteht fiir den Geschafts-
fuhrer der Gesellschaft u. a. die Gefahr,
dass er sich hinsichtlich der verbotenen
Auszahlungen nach § 43 GmbHG scha-
densersatzpflichtig macht.

»BOSE MUTTER-GESELLSCHAFT*: VER-
STOSS GEGEN DIE KAPITALERHALTUNGS-
VORSCHRIFTEN DER §§ 30 F. GMBHG

Der BGH hat in seinem Urteil vom
24.11.2003 ausgefiihrt, dass Kreditge-
wahrungen an Gesellschafter, die nicht
aus Riicklagen oder Gewinnvortragen,
sondern zu Lasten des gebundenen
Vermogens der Gesellschaft erfolgen,
auch dann als verbotene Auszahlung
von Gesellschaftsvermogen zu bewer-
ten sind, wenn der Riickzahlungsan-
spruch gegen den Gesellschafter im
Einzelnen vollwertig sein sollte. Dabei
wurde in der Kommentarliteratur auf-
grund dieses Urteils des BGH bisher
heftig diskutiert, ob eine verbotene
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Auszahlung im Sinne des § 30 GmbHG
bereits dann vorliegen soll, wenn durch
diese Auszahlung an den Gesellschaf-
ter erst eine Unterbilanz begriindet wird
(unten, Fall 2), oder aber erst ab dem
Zeitpunkt, wenn bei Auszahlung bereits
eine Unterbilanz vorgelegen hat (unten,
Fall 1).

VORLIEGEN EINER UNTERBILANZ (FALL 1)
Der BGH hat in seinem Urteil vom
24.11.2003 zutreffend festgestellt,
dass Sinn und Zweck der Kapitalerhal-
tungsvorschrift des § 30 GmbHG die Si-
cherung einer Befriedigungsreserve fiir
die Glaubiger in Hohe des Stammkapi-
tals ist. Der BGH hat damit klar gestellt,
dass im Stadium der Unterbilanz das
Aktivvermégen der am Cash-Pool be-
teiligten Tochtergesellschaft gegen Zu-
griffe der Gesellschafter und sei es nur
durch Umschichtungen des Aktivver-
mogens, geschiitzt ist. Denn durch den
Cash-Pool werden in der Regel Barmittel
bei der jeweiligen Tochtergesellschaft
abgeschépft und durch einen schuld-
rechtlichen Riickzahlungsanspruch ge-
geniiber der Muttergesellschaft ersetzt.
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Durch diesen mit der Darlehenshingabe
verbundenen bilanziellen Aktivtausch
wiirde den Glaubigern der Tochterge-
sellschaft der Zugriff auf liquide Vermo-
genswerte entzogen werden (vgl. auch
Vetter, Betriebs-Berater 2004, 1509).
Mit dem Grundsatz der Erhaltung ei-
ner die Stammkapitalziffer deckenden
Haftungsmasse fiir die Glaubiger der
Tochtergesellschaft ist es nach zutref-
fender Ansicht des BGH aber nicht ver-
einbar, wenn die Muttergesellschaft der
Tochtergesellschaft im Zeitpunkt einer
bestehenden Unterbilanz liquides Ver-
mégen in Form von Barmitteln entzieht
und durch einen bloen zeitlich hinaus-
geschobenen schuldrechtlichen Riick-
zahlungsanspruch ersetzen kdnnte.
Wiirde die Muttergesellschaft dies
missachten, wiirde dies grundsatzlich
einen VerstoR gegen die Kapitalerhal-
tungsvorschriften begriinden (,bose
Mutter“). Bei Bestehen einer Unterbi-
lanz muss die Tochtergesellschaft aus
dem aktiven Cash-Pool-System daher
ausscheiden.

Ausnahme: Lediglich fiir den Fall, dass
die Darlehensvergabe im besonde-

ren Interesse der Tochtergesellschaft
liegt, die Darlehensbedingungen dem
Drittvergleich standhalten und die Kre-
ditwiirdigkeit der Muttergesellschaft
aufler Frage steht, soll eine Darlehens-
gewdhrung aus gebundenem Vermogen
der Tochtergesellschaft ausnahmswei-
se zuldssig sein. Hieran sind aber hohe
Anforderungen zu stellen.

Somit finden die Glaubiger-
schutzrechte nach den Kapital-

erhaltungsvorschriften auch bei
Cash-Pools Anwendung.

BEGRUNDUNG EINER UNTERBILANZ
(FALL 2)

Ferner war bisher umstritten, ob fir
den Fall, dass die Tochtergesellschaft
noch keine Unterbilanz aufweist, aber
durch die Auszahlung im Rahmen des
Cash-Pools eine Unterbilanz begriindet
werden kdnnte, die Auszahlung an die
Muttergesellschaft bei der Erstellung

Immer mehr Banken bieten Unter-
nehmen Cash-Pool-Management-
Systeme an, welche zur Verbes-
serung des Zinsergebnisses und
der Liquiditat des Gesamtunter-
nehmens beitragen.



der Unterbilanz mit Null anzusetzen ist.
Dies hat bisher zu erheblichen Verun-
sicherungen bei der Durchfiihrung des
Cash-Pools gefiihrt.

Nach der richtigen sog. bilanziellen
Betrachtungsweise schiitzen die Ka-
pitalerhaltungsvorschriften aber le-
diglich das garantierte Stammkapital
in seiner rechtlichen Werthindung
und nicht in seiner gegenstdndlichen
Zusammensetzung. Insofern diirfen
bei der Erstellung einer Unterbilanz
werthaltige Darlehensforderungen
gegen liquide Muttergesellschaften
mit ordnungsgemaBer Verzinsung voll-
umfédnglich aktiviert werden (vollwer-
tiger Aktivtausch). In diesem Fall kann

Neutrale Auszahlungen versto-
3en damit auch bei Vorliegen
einer Unterbilanz in einem Cash-

Pool-System nicht gegen die
Kapitalerhaltungsvorschriften.

die Tochtergesellschaft weiterhin am
Cash-Pool-System Teil haben. Der Ge-
setzgeber hat die bilanziellen Betrach-
tungsweise bei dem Entwurf zur GmbH-
Reform entsprechend aufgegriffen (vgl.
unten Ziff. 4).

»GUTE MUTTER-GESELLSCHAFT*:

KEIN VERSTOSS GEGEN DIE KAPITAL-
ERHALTUNGSVORSCHRIFTEN TROTZ
UNTERBILANZ

Jedoch gelten nicht samtliche Zah-
lungen der Tochtergesellschaft an die
Muttergesellschaft als verbotene Aus-
zahlung im Sinne der §§ 30 f. GmbHG,
auch wenn bei der Tochtergesellschaft
bereits eine Unterbilanz vorliegt.

BLOSSE BILANZVERKURZUNG (FALL 3)

So hat das OLG Celle in seinem Urteil
vom o01.11.2006 zutreffend festge-
stellt, dass auch bei Vorliegen einer
Unterbilanz die bloe Riickzahlung
von Verbindlichkeiten der Tochterge-
sellschaft an die Muttergesellschaft
keinen VerstoB gegen die Kapitaler-
haltungsvorschriften begriindet. Denn
ob eine Unterbilanz herbeigefiihrt oder

noch weiter vertieft wird, bemisst sich
grundsatzlich nach dem Niederschlag
der Auszahlung in der Bilanz mithin
nach den Veranderungen im bilanziel-
len Gesamtwert des Gesellschaftsver-
mogens. Bei der blofen Riickzahlung
von Verbindlichkeiten vermindert sich
das Aktivvermodgen in gleicher Hohe
wie das Passivvermdgen der Gesell-
schaft. Insofern ist dieser Vorgang in
bilanzieller Hinsicht neutral, weil im
Gegensatz zu der oben aufgefiihrten
verbotenen Auszahlung (Fall 1) hier
kein Aktivtausch vorliegt, sondern eine
Bilanzverkiirzung. Nach zutreffender
Rechtsansicht fiihrt diese Bilanzver-
kiirzung zu keiner Auszahlung im Sinne
von § 30 GmbHG. Insofern liegt kein
Verstof} gegen die Kapitalerhaltungs-
vorschriften vor, wenn die Tochterge-
sellschaft im Rahmen des Cash-Pools
aufgelaufenen Verbindlichkeiten an die
Mutter zuriickfiihrt (,,gute Mutter).
Dass sich die Zusammensetzung des
Gesellschaftsvermdgens durch diese
Bilanzverkiirzung gedandert hat, ist nach
der zutreffenden Rechtsauffassung des
OLG Celle unerheblich, weil wie oben
bereits ausgefiihrt, § 30 GmbHG nicht
das Gesellschaftsvermégen in seiner
gegenstandlichen Zusammensetzung
schiitzt. Neutrale Auszahlungen ver-
stoflen damit auch bei Vorliegen einer
Unterbilanz in einem Cash-Pool-System
nicht gegen die Kapitalerhaltungsvor-
schriften.

VERBOTENE AUSZAHLUNG NUR IN HGHE
DER UNTERBILANZSUMME (FALL 4)

Nach den Kapitalerhaltungsvor-
schriften der §§ 30 f. GmbHG sowie den
in der Rechtsprechung entwickelten
Grundsdtzen muss das Vermdgen in
Hohe des nominalen Eigenkapitals er-
halten bleiben und darf aus Glaubiger-
schutzgriinden grundsatzlich nicht ge-
mindert werden. Dies bedeutet jedoch
nicht, dass bei Vorliegen einer Unterbi-
lanz jegliche Vermégenswerte von der
verbotenen Auszahlung betroffen sind.
Nach zutreffender Rechtsauffassung
darf das tiber dem Wert des Nominal-
kapitals hinausgehende ,freie“ Rein-
vermogen der Gesellschaft an die Ge-
sellschafter ausbezahlt werden. D. h.
lediglich in Hohe z. B. der Verlustvor-
trage entsteht im Rahmen eines Cash-

Pools eine Sperrwirkung fiir die Ver-
wendung von Aktivvermégen. Wiirde
bei Vorliegen einer Unterbilanz jegliche
Riickzahlung von z. B. Gesellschafter-
darlehen gesperrt sein, wiirde das pa-
radoxe Ergebnis eintreten, dass bereits
bei einem Verlustvortag (Unterbilanz)
von 1,00 Euro samtliches Vermégen
der Gesellschaft fiir Riickzahlungen
von Gesellschaftsverbindlichkeiten an
die Gesellschafter gesperrt wére. Dies
wiirde den Glaubigerschutz iiber die
eigentliche Hohe der Eigenkapitalziffer
iberobligatorisch zu Lasten der Ge-
sellschafter ausdehnen. Insofern fallt
nach Rechtsauffassung der Autoren
lediglich der Wert des Nominalkapitals
unter die Kapitalerhaltungsvorschriften
der §§ 30 f. GmbHG. Das dariiber hin-
ausgehende Kapital der Gesellschaft
kann als ,,freies* Reinvermdgen an die
Gesellschafter auch im Rahmen eines
Cash-Pools ausbezahlt werden.

AUSBLICK AUF DIE GMBH-REFORM
Am 23.05.2007 hat das Bundeskabi-
nett den Regierungsentwurf des Ge-
setzes zur Modernisierung des GmbH-
Gesetztes und zur Bekdampfung von
Missbrauchen (MoMiG) beschlossen.
Durch dieses ,,neue GmbH-Recht“ soll
auch das bei der Konzernfinanzierung
gebrduchliche Cash-Pooling gesichert
und sowohl fiir den Bereich der Kapi-
talaufbringung als auch fiir den Be-
reich der o.a. Kapitalerhaltung auf eine
verldssliche Rechtsgrundlage gestellt
werden. Dies soll insbesondere damit
erreicht werden, dass bei der Bewer-
tung des Gesellschaftsvermogens zur
bilanziellen Betrachtung zuriickgekehrt
werden soll.
Somit soll bei einem vollwertigen Ak-
tivtausch kein Verstof3 gegen die Ka-
pitalerhaltungsvorschriften vorliegen.
Dies war nach Ansicht der Autoren trotz
des Urteils des BGH vom 24.11.2003
bereits nach bisheriger Rechtslage so
(vgl. oben Fall 2). Der hierdurch vom
Bundeskabinett eingeschlagene rich-
tige Weg wird hoffentlich im Verlauf des
Gesetzgebungsverfahrens nicht verlas-
sen, damit das Cash-Pool-Management
zukiinftig durch entsprechende Rechts-
sicherheit gestarkt wird.
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