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Bestandsaufnahme — Gesellschafterfinanzierung in der Insolvenz

Nachrang

> Gesellschafterdarlehen sind in der Insolvenz
nachrangig gegeniber Forderungen Dritter,
8 39 | Nr. 5 InsO.

> Ausnahmen, s. u.

Nachrang

Anfechtung — 1 Jahr

> Im letzten Jahr vor der Antragstellung zurtick
gefuhrte Gesellschafterdarlehen sind anfechtbar,
§ 135 Abs. 1 InsO.

> Im letzten Jahr vor der Antragstellung zurtick
gefuhrte Darlehen sind anfechtbar, wenn der
Gesellschafter dafiir Sicherheiten bestellt hat,
§ 135 Abs. 2.

Anfechtung Anfechtung
von Zahlungen von Sicherheiten

Anfechtung — 10 Jahre

In den letzten 10 Jahren vor der Antragstellung
bestellte Sicherheiten sind anfechtbar, 8 8§ 135 Abs.
1 InsO.
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Bestandsaufnahme — Gesellschafterfinanzierung in der Insolvenz

Sanierungsprivileg

8§ 39 Abs. 4 S. 2 InsO

Kein Nachrang, wenn ein Glaubiger bei (drohender) Zahlungsunfahigkeit der Gesellschaft oder bei Uberschuldung Anteile zum Zweck ihrer Sanierung erwirbt.
Privilegiert ist der Anteilserwerb, nicht die Kreditvergabe — Ausnahme gilt nicht fir Bestandsgesellschafter!

Sanierungszweck muss durch schlissiges, von objektivem Dritten Uberpriften Sanierungskonzept belegt werden.

Die vom BGH entwickelten Grundsatze zum Nachweis der Anforderungen an ein Sanierungsgutachten kommen zum Tragen.

V V.V V V

Kleinbeteiligtenprivileg

> 8 39 Abs. 5 InsO

> Kein Nachrang fur den nicht geschaftsfihrenden Gesellschafter, der mit 10 Prozent oder weniger am Haftkapital beteiligt ist.
> Aktuelle BGH-Rechtsprechung (s. u.)

Darlehen staatlicher Forderbanken

> §39Abs.1S.2InsO

> Nachrang gilt nicht, wenn Darlehen von staatlicher Forderbank, deren Tochter oder einem Unternehmen, an dem eine staatliche Forderbank (mittelbar) beteiligt ist,
gewahrt wurde.

> Die Privilegierung wurde auf Anregung des Bundesrates als Teil des SaninsFoG eingefuihrt. Argument: Im Rahmen der Wirtschaftsforderung sei es kontraproduktiv,
die KfW oder die Landesférderinstitute den Regelungen Uber Gesellschafterdarlehen zu unterwerfen, da ,diese Regelungen*[...] ,im Ergebnis dazu” fihren, ,dass

sich eine Forderbank sehr gut Uberlegen wird, ob sie einen Kredit an ein Unternehmen, an dem sie oder eines ihrer Tochterunternehmen bereits beteiligt ist,
ausreichen wird".
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Bestandsaufnahme - aktuelle BGH-Rechtsprechung zum
Kleibeteiligtenprivileg

> Gesellschaftern, die sich im Rahmen einer Finanzierung koordinieren und insoweit als Konsortium agieren, ist der Zugang zum
Kleinbeteiligtenprivileg versperrt, sofern sie in diesem Rahmen eine Uberschie3ende unternenmerische Verantwortung
Ubernehmen.

> Der BGH sieht eine solche tberschiel3ende unternehmerische Verantwortung bereits in einem koordinierten Vorgehen
zwischen Gesellschaftern (konkret durch eine Konsortialvereinbarung, nach der sich die Gesellschafter wechselseitig zur
Stellung und Aufrechterhaltung der Finanzierungsbeitrage verpflichten und dadurch, dass sie sich gemeinsame Sicherheiten
bestellen lassen).

BGH, Urtell vom 20.04.2023

> Fir das Kleinbeteiligtenprivileg im Fall der Anfechtung der Riickzahlung eines Darlehens gentigt es, dass seine
Voraussetzungen im Zeitraum von einem Jahr vor Beantragung des Insolvenzverfahrens vorliegen. Auf die Verhaltnisse in der
Zeit davor, insbesondere zum Zeitpunkt der Finanzierungsentscheidung des Gesellschafters, kommt es grundséatzlich nicht an.

> Der BGH stellt nochmal klar, dass der kleinbeteiligte Gesellschafter fir die Annahme einer Uberschiel3enden
unternehmerischen Verantwortung tber seine Rolle als Kleinbeteiligter hinausgehen muss.
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Bestandsaufnahme - Fazit

Deutschland bietet eine
gesellschafterunfreundliche
Umgebung!

Gesellschafter werden nicht
inzentiviert, sich mit
Fremdkapital an einer
Rettung zu beteiligen.

Schlussendlich fihrt dies auch
Zu ,zu viel Staat im Markt".

Das alles schadet dem Wirtschaftsstandort Deutschland!
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Worlber wir sprechen - Ungleichbehandlung
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Worlber wir sprechen - Ungleichbehandlung

Gesellschafter

ﬂ m Beteiligung Eigenkapital
Beteiligung
Fremdfinancier — OpCo
Fremdkapital
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Worlber wir sprechen - Ungleichbehandlung
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Worlber wir NICHT sprechen

HoldCo
- & Es geht um Szenarien, in denen der
\ | i Gesellschafter, der an den Wert des Unternehmens
nicht mehr glaubt und — weil er nichts zu verlieren hat
oan opco — risikoreiche Investitionen vornimmt bzw. passiv
bleibt und den weiteren Wertverlust zulasst!

S
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Worlber wir sprechen

HoldCo

\ L @ o Sondern, es geht um Szenarien, in denen der
Gesellschafter Wertaufholungspotential sient und an
oan onco der Rettung des Unternehmens interessiert ist.

S
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Woruber wir sprechen - Wo liegt das Risiko wirklich?

Finanzierungsentscheidung der Gesellschafter

> Risikoreiche Investitionsentscheidungen im Zeitpunkt

Die Finanzierungsentscheidung der Gesellschafter ist der Krise kdnnen problematisch sein.
unproblematisch, sofern sie “Sanierungszwecken” dient > Der richtige Ansatzpunkt ist hier aber nicht die
und dies hinreichend belegt ist. Subordinierung/Anfechtung, sondern die Haftung.

> § 15 b InsO sieht die Haftung der Geschaéftsleiter bei
Zahlungsunfahigkeit und Uberschuldung vor.

Linklaters September 2023 | 12



Herausforderungen bei der Gesellschafterfinanzierung

Linklaters September 2023| 13




Glaubigerschutz - durch Kapitalbindung

Flankiert durch:

Aufbringung des Stammkapitals Existenzvernichtungshaftung

§ 19 GmbHG ff. regeln die Modalitaten der durch die Ubernahme Verhaltenshaftung des Gesellschafters fiir missbrauchliche,
des Geschéftsanteils begriindeten Einlagenforderung zur Insolvenz der Gesellschaft fiihrende oder diese
vertiefende, kompensationslose Eingriffe in das

: Gesellschaftsvermdgen nach § 826 BGB.
Kapitalerhaltung

> Nach § 30 Abs. 1 S. 1 GmbHG ist die Auszahlung des zur Erhaltung
des ,Stammkapitals“ erforderlichen Vermogens an die
Gesellschafter verboten.

> Nach § 31 Abs. 1 GmbHG, missen Zahlungen, welche diesem
Verbot zuwider geleistet wurden, der Gesellschaft erstattet werden.
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Glaubigerschutz — durch Handlungshaftung

Gesellschaftsrechtliche Normen Insolvenzrechtliche Normen
8 43 GmbHG, 8 93 AktG 815 b InsO

> Die Geschéftsflihrer / Vorstandsmitglieder haben in den Haftung fur Zahlungen, die nach dem Eintritt der
Angelegenheiten der Gesellschaft die Sorgfalt eines ordentlichen Zahlungsunfahigkeit oder der Uberschuldung
Geschaftsmannes anzuwenden. vorgenommen werden und nicht mit der Sorgfalt eines

> Geschaftsfithrer / Vorstandsmitglieder, die ihre Pflichten verletzen, ordentlichen und gewissenhaften Geschaftsleiters
sind der Gesellschaft zum Ersatz des daraus entstehenden vereinbar sind.

Schadens verpflichtet.
8§ 129 ff. InsO

Anfechtungstatbestande

8§ 96 InsO

Aufrechnungsverbote
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Glaubigerschutz - flankierend aul3erhalb des Verfahrens

> |, Disenfranchisement”

> Eigentlich relevant beim Schuldenriickkauf durch den Finanzinvestor und die Gruppengesellschaften
(,Sponsor Afilliates®).

> Stimmrecht wird bei Beschlussfassungen fir Félle, in denen eine Mehrheitsentscheidung getroffen
werden muss, dergestalt eingeschrankt, dass die verfligbare Kreditzusage des ,Sponsor Affiliate* fur
die Feststellung der erforderlichen Mehrheit nicht mitzanhilt.

> Ein ,Sponsor Affiliate”, der einen Konsortialanteil oder eine Unterbeteiligung héalt, darf nicht an Treffen
oder Telefonkonferenzen des Konsortiums teilnehmen und auch keine Tagesordnung oder Protokolle
dazu erhalten.

> Evtl. Ausweitung dieser Regelung auf Gesellschafter, die Gesellschafterdarlehen ausreichen und so als
,Lender” bei Beschlussfassung mitbestimmen drften.

> D.h. Glaubiger haben die Moéglichkeit sich ohne Gesellschafter zu organisieren.
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Glaubigerschutz - per se!
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Anregung zum Systemwechsel

Gesetzliche Erweiterung des Sanierungsprivilegs

Erweiterung des Sanierungsprivilegs auf Bestandsgesellschafter unter Beibehaltung der
Stellschraube Voraussetzung “zu Sanierungszwecken”, d.h. weiterhin

> Sanierungswille

> Schuldner objektiv sanierungsfahig (i.d.R. IDW S 6)
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Anregung zum Systemwechsel

8 39 InsO Nachrangige Insolvenzglaubiger
(1) Im Rang nach den tbrigen Forderungen der Insolvenzglaubiger werden in folgender Rangfolge, bei gleichem Rang nach dem Verhaltnis ihrer Betrage, berichtigt:

[.]

5. nach Mal3gabe der Absatze 4 und 5 Forderungen auf Ruickgewahr eines Gesellschafterdarlehens oder Forderungen aus Rechtshandlungen, die einem solchen
Darlehen wirtschaftlich entsprechen.

Satz 1 Nummer 5 ist nicht anzuwenden, wenn eine staatliche Forderbank oder eines ihrer Tochterunternehmen einem Unternehmen, an dem die staatliche
Forderbank oder eines ihrer Tochterunternehmen beteiligt ist, ein Darlehen gewéhrt oder eine andere einer Darlehensgewahrung wirtschaftlich entsprechende
Rechtshandlung vorgenommen hat.

[..]

(4) Absatz 1 Nr. 5 gilt fir Gesellschaften, die weder eine natirliche Person noch eine Gesellschaft als personlich haftenden Gesellschafter haben, bei der ein
personlich haftender Gesellschafter eine natirliche Person ist. Erwirbt ein Glaubiger bei drohender oder eingetretener Zahlungsunfahigkeit der Gesellschaft oder bei
Uberschuldung Anteile zum Zweck ihrer Sanierung, fihrt dies bis zur nachhaltigen Sanierung nicht zur Anwendung von Absatz 1 Nr. 5 auf seine Forderungen aus
bestehenden oder neu gewahrten Darlehen oder auf Forderungen aus Rechtshandlungen, die einem solchen Darlehen wirtschaftlich entsprechen.

(5) Absatz 1 Nr. 5 gilt nicht far den nicht geschéftsfiihrenden Gesellschafter einer Gesellschaft im Sinne des Absatzes 4 Satz 1, der mit 10 Prozent oder weniger am
Haftkapital beteiligt ist.

(6) Absatz 1 Nr. 5 gilt nicht fir Forderungen auf Rickgewahr eines Gesellschafterdarlehens wenn dieses vom Gesellschafter zum Zweck der Sanierung der
Gesellschaft gewahrt wurde.
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Your thoughts?
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Vielen Dank fur Ihre Aufmerksamkeit!

- Dr. Sabine Vorwerk
Partnerin
Restrukturierung & Insolvenz, Frankfurt am Main

Tel: +49 69 710 03 308
sabine.vorwerk@linklaters.com

Taunusanlage 8

60329 Frankfurt am Main
Postfach 17 01 11

60075 Frankfurt am Main

Tel: +49 69 71003-0
Fax: +49 69 71003-333
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