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Sagen Sie jetzt dem deutschen unternehmerfeindlichen Gesellschaftsrecht 
„Tschüss Deutschland“. Nutzen Sie jetzt die garantierte, europäische Nieder-
lassungsfreiheit in Deutschland.1

A. Einleitung 

I. Einführung in das Thema 

Werbungen solcher Art sind mittlerweile keine Seltenheit mehr. Insbesondere die 
englische Private Company Limited by Shares (Ltd.) steht dabei im Mittelpunkt. Diese 
mit der GmbH vergleichbare Rechtsform2 kann durch Einlage von 1 GBP gegründet 
werden. Es werden mit solcher Werbung vornehmlich Gründer angesprochen, die 
sich eine GmbH-Gründung nicht leisten können oder diese Kapitalisierungspflicht 
umgehen wollen.3 Möglich wurde diese Entwicklung durch die Rechtsprechung des 
EuGH, welche die Mitgliedstaaten verpflichtet, wirksam im Ausland gegründete Ge-
sellschaften im Inland auch dann anzuerkennen, wenn diese außer ihrer Rechtsform 
und ihrer Inkorporation keinen Bezug zum Gründungsstaat besitzen (sog. Briefkas-
ten- oder Scheinauslandsgesellschaften). Maßstab für gesellschaftsrechtliche Fragen 
soll demnach allein das Recht des Gründungsstaates sein. Der Grundpfeiler des deut-
schen Internationalen Gesellschaftsrechts – die Anknüpfung der lex societatis an den 
tatsächlichen Sitz einer ausländischen Gesellschaft – musste damit für europäische 
Auslandsgesellschaften preisgegeben werden. 

Dies bleibt nicht ohne Konsequenzen und wirft zahlreiche Folgefragen auf. So ist 
unter den Mitgliedstaaten der Wettbewerb der Gesellschaftsrechte möglich. Potentiel-
le Gesellschaftsgründer wählen das Gründungsrecht und die damit verbundene 
Rechtsform, die ihnen für ihr Vorhaben am günstigsten erscheint. Befürchtet wird 
daher vor allem in Deutschland ein race to the bottom, d.h. es wird sich auf längere 
Sicht das Recht mit dem schwächsten Schutz Dritter durchsetzen.4 Diese Befürchtung 
ergibt sich vor allem aufgrund der deutschen Rechtstradition, in der das Gesellschafts-
recht ganz entscheidend zum Schutz der Gesellschaftsgläubiger beiträgt. Hier sind 
insbesondere die Vorschriften zur Kapitalaufbringung und -erhaltung zu nennen. 
Durch den Wegfall dieser Vorschriften sieht ein Teil der Literatur im vermehrten 
Auftreten der ausländischen „Billig-GmbHs“5 den Schutz deutscher Gläubiger in Ge-
fahr.6

Es stellt sich die Frage, unter welchen Voraussetzungen deutsches Gesellschafts-
recht in Einzelfällen weiterhin Anwendung auf europäische Auslandsgesellschaften 
findet. Des Weiteren wird diskutiert, ob andere Schutzinstrumente aus Insolvenz-, 
Vertrags- oder Deliktsrecht auf europäische Auslandsgesellschaften anwendbar sind 

                                              
1  Werbung der Go Ahead Ltd. Beratung, erhältlich im Internet: <http://www.go-limited.de/ 

Kapitalgesellschaft/start.shtml> (besucht am 3. März 2006). 
2  Grunewald/Noack, GmbHR 2005, 189 (189); Wachter, NZG 2005, 338 (338); Borges, ZIP 2004, 

733 (734); Schröder/Schneider, GmbHR 2005, 1288 (1289). 
3  Borges, ZIP 2004, 733 (734). 
4  BGH, ZIP 2000, 967 (968). 
5  Altmeppen, NJW 2004, 97 (97). 
6  Borges, ZIP 2004, 733 (734); Weller, IPRax 2003, 520 (520); Ulmer, JZ 1999, 662 (662). 
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und sich gegebenenfalls an der Niederlassungsfreiheit messen müssen. Denn es ist 
nicht eindeutig geklärt, ob sich der EuGH lediglich auf gesellschaftsrechtliche Fragen 
bezogen hat oder die Niederlassungsfreiheit dahingehend versteht, dass eine generelle 
Einschränkung dieser Grundfreiheit durch Anwendung nationaler Vorschriften nicht 
zulässig ist.7

II. Gang der Untersuchung 

Gegenstand ist die Frage, inwieweit deutsche Gläubigerschutzvorschriften auf Ge-
sellschaften angewendet werden können, die zwar wirksam im europäischen Ausland 
gegründet worden sind, ihre gesamte Geschäftstätigkeit aber in Inland ausüben. Dies 
führt zu der Frage, wann die Anwendung eines inländischen Schutzinstruments die 
der Gesellschaft zustehende Niederlassungsfreiheit beschränkt und ob und wie eine 
solche Beschränkung gerechtfertigt werden kann. 

Vorangestellt wird in Abschnitt B ein Überblick über die EuGH-Rechtsprechung 
gegeben, die den Zuzug der Gesellschaften im Gemeinschaftsraum und den Wettbe-
werb der europäischen Gesellschaftsrechte ermöglicht hat. Abschnitt C behandelt die 
Frage nach Möglichkeiten der Anwendung deutscher Gläubigerschutzvorschriften 
unter Berücksichtigung der europarechtlichen Vorgaben des EuGH. In Abschnitt D 
werden dann die einzelnen materiellrechtlichen Schutzinstrumente genauer „unter die 
Lupe“ genommen. Den Anfang machen dabei die Vorschriften zur Kapitalausstattung 
und -erhaltung. Schwerpunkt dieses Abschnitts wird die Behandlung verschiedener 
Haftungsvorschriften für Gesellschafter und Geschäftsführer aus verschiedenen 
Rechtsbereichen sein. Des Weiteren soll, verbunden mit dem Auftreten der Auslands-
gesellschaft im deutschen Wirtschafts- und Rechtsverkehr, auf Fragen der Publizität 
und der Firmierung der Gesellschaft eingegangen werden. Abgerundet wird dieser 
Abschnitt mit einer Übersicht von aktuell in der Diskussion stehenden Gläubiger-
schutzinstrumenten, die alternativ bzw. ergänzend zum Schutz der Gesellschaftsgläu-
biger beitragen können. Im Anschluss daran werden die Ergebnisse dieser Arbeit in 
einem Fazit zusammengefasst. 

B. Der Wettbewerb der Gesellschaftsrechte in Europa 

Mit einer Reihe von Entscheidungen hat der EuGH das „europäische Gesell-
schaftsrecht“ revolutioniert. Die Konsequenz ist, dass sich ein Unternehmer das Ge-
sellschaftsrecht aussuchen kann, welches ihm am angenehmsten erscheint. 

                                              
7  Spindler/Berner, RIW 2004, 7 (9). 
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I. Die Entscheidungen des EuGH zur Niederlassungsfreiheit von  
Kapitalgesellschaften 

In den Urteilen Centros, Überseering und Inspire Art hat der EuGH zur Anerken-
nung von Gesellschaften innerhalb der Europäischen Union Stellung genommen.8 In 
allen drei Urteilen handelte es sich um Fälle der Zuzugsbeschränkung mit der Nieder-
lassungsfreiheit als Prüfungsmaßstab. Nach Centros darf der Zweigniederlassung einer 
wirksam im Ausland gegründeten Gesellschaft die Eintragung nicht verweigert wer-
den, nur weil die Gesellschaft über die Zweigniederlassung ihre gesamte Geschäftstä-
tigkeit ausüben möchte. Das bewusste Umgehen der Gründungsvorschriften, insbe-
sondere der Mindestkapitalvorschriften, stellt keinen Missbrauch der Niederlassungs-
freiheit dar.9 In Überseering kommt der EuGH zu dem Schluss, dass eine Gesellschaft, 
die in ihrem Gründungsstaat als solche anerkannt wird, auch im Zuzugsstaat (in die-
sem Fall die Bundesrepublik Deutschland) anerkannt werden muss. Durch Verlegung 
des faktischen Verwaltungssitzes darf einer Gesellschaft nicht die Rechtsfähigkeit und 
damit die Klagefähigkeit vor inländischen Gerichten aberkannt werden. Im Fall Inspi-
re Art wurde die ausländische Gesellschaft zwar auch als solche im Zuzugsstaat aner-
kannt, jedoch wurden ihr zusätzliche Pflichten auferlegt, wie z.B. die Eintragung in 
das Handelsregister mit dem Zusatz „formal ausländische Gesellschaft“ und die Aus-
stattung mit Mindestkapital. Auch hier hatte der Zuzugsstaat seine Kompetenzen  
überschritten und neben der Niederlassungsfreiheit auch gegen die Zweigniederlas-
sungsrichtlinie10 verstoßen. Ergebnis der EuGH-Rechtsprechung ist somit, dass ein 
potentieller Unternehmensgründer sich das für ihn günstigste Rechtssystem zur 
Gründung einer Gesellschaft aussuchen kann. Mittels Verlegung des Verwaltungssit-
zes kann der Gründer mit dieser Gesellschaft seine gesamte geschäftliche Tätigkeit in 
einem anderen Mitgliedstaat ausüben, ohne dass der Zuzugsstaat dieser Gesellschaft 
die rechtliche Anerkennung verweigern darf. De facto gibt der EuGH damit der Grün-
dungstheorie den Vorzug. Die Sitztheorie, wie sie in Deutschland vertreten wird, ist 
auf europäische Auslandsgesellschaften nicht mehr anwendbar. 

II. Die deutsche Rechtsprechung nach den EuGH-Entscheidungen 

Die EuGH-Rechtsprechung hat auch in Deutschland Berücksichtigung gefunden. 
So entschied der VII. Zivilsenat des BGH am 13. März 2003 entsprechend der ange-
forderten, verbindlichen Auslegung des EuGH für den Fall Überseering, dass die aus-

                                              
8  EuGH, Rs. C-212/97, Centros, Slg. 1999, I-1459; Rs. C-208/00, Überseering, Slg. 2002, I-9919; 

Rs. C-167/01, Inspire Art, Slg. 2003, I-10155. In Zusammenhang mit diesen Urteilen wird ge-
wöhnlich das Urteil Daily Mail (EuGH, Rs. 81/87, Daily Mail, Slg. 1988, 5483) genannt. Da es 
sich hierbei aber um einen Fall der Beschränkung des Wegzugs von Gesellschaften seitens eines 
Mitgliedstaates handelte – diese Beschränkung wurde für rechtmäßig anerkannt – soll auf eine Be-
trachtung dieses Urteils und seiner Konsequenzen verzichtet werden. 

9  Da sowohl in England (Gründungsstaat) als auch in Dänemark (Zuzugsstaat) die Gründungstheo-
rie gilt, wurde vereinzelt gar angenommen, dass Centros für Zuzugsstaaten, die der Sitztheorie fol-
gen, keine Bindungswirkung habe, Kindler, NJW 1999, 1993 (1996); Ebke, JZ 1999, 656 (669), 
LG Stuttgart, NZG 2002, 240 (242). Anderer und zutreffender Ansicht stellvertretend Ulmer, JZ 
1999, 662 (662). 

10  Elfte Richtlinie (89/666/EWG), ABl. EG Nr. L 395/36 vom 30. Dezember 1989. 
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ländische Gesellschaft vor deutschen Gerichten rechts- und damit klagefähig ist.11 Da-
bei stellt der BGH klar, dass es nicht ausreichend ist, dieses Ergebnis über den Umweg 
einer Umqualifizierung in eine passiv und aktiv klagefähige Personengesellschaft her-
zuleiten, wie es der II. Zivilsenat12 noch vor Überseering vorgenommen hatte.13 Ein 
weiteres Urteil erfolgte am 14. März 2005, ebenfalls durch den BGH. Er entschied, 
dass der Geschäftsführer einer Ltd. für die Nichteintragung der Zweigniederlassung 
der Ltd. nicht als Handelnder analog § 11 Abs. 2 GmbHG haftet.14

Darüber hinaus sind auch die Vorschriften des Gründungsstaates anzuwenden, 
welche die Auflösung, Liquidation und rechtliche Beendigung regeln. So ist die Lö-
schung einer Ltd. (mit alleinigem Verwaltungssitz in Deutschland) im britischen Re-
gister auch in Deutschland anzuerkennen. Über sie kann mangels Insolvenzfähigkeit 
als juristische Person kein Insolvenzverfahren mehr eröffnet werden.15 Durch weitere 
instanzgerichtliche Urteile hat sich die Anerkennung europäischer Scheinauslandsge-
sellschaften in der Rechtsprechung durchgesetzt.16

III. Ausländische Gesellschaften in Deutschland 

1. Ausländische Gesellschaften als Alternativen zur GmbH 

Aufgrund der Möglichkeit, sich das Gründungsrecht auszusuchen, kann sich ein 
deutscher Unternehmer für eine Tätigkeit in Deutschland statt der deutschen einer 
ausländischen, beschränkt haftenden Gesellschaft bedienen. Diese Gesellschaft soll 
dafür im Ausland gegründet werden, ihre Geschäfte aber ausschließlich im Inland 
über einer Zweigniederlassung ausüben. Meist stehen dabei Überlegungen im Vorder-
grund, die als unflexibel, rigide, kompliziert und teuer empfundenen Regelungen der 
deutschen GmbH – Kapitalausstattung, verdeckte Sacheinlagen, hohe Gründungskos-
ten, aufwendige Registerverfahren etc. – zu vermeiden.17

Als Alternative zur GmbH wird vor allem die englische Ltd. genannt.18 Daneben 
sind die französische SARL (Société à Responsabilité Limitée),19 die spanische SL (So-
ciedad de Responsabilidad Limitada)20 oder die niederländische BV (Besloten Ven-
nootschap met beperkte aansprakelijkheid)21 im Gespräch.22 In der Praxis spielt jedoch 

                                              
11  BGH, NJW 2003, 1461 (1461). 
12  BGH, NJW 2002, 3539. 
13  BGH, NJW 2003, 1461 (1461). 
14  BGH, GmbHR 2005, 630 (631). 
15  AG Duisburg, IPRax 2005, 151 (151). 
16  OLG Naumburg, GmbHR 2003, 533; OLG Celle, GmbHR 2003, 532; BayOLG, NZG 2003, 

290; OLG Zweibrücken, NZG 2003, 537; LG Hannover, NZG 2003, 1072; KG Berlin, 
GmbHR 2004, 116. 

17  Geyrhalter/Gänßler, DStR 2003, 2167 (2171); Recq/Hoffmann, GmbHR 2004, 1070 (1070). 
18  Kallmeyer, DB 2004, 636; Schumann, DB 2004, 743; Dierksmeier, BB 2005, 1516. 
19  Recq/Hoffmann, GmbHR 2004, 1070. 
20  Otto/Haneke, informaciones 2005, 32. 
21  van Efferink/Ebert/Levedag, GmbHR 2004, 880. 
22  Eine vergleichende Übersicht über GmbH, Ltd., SARL, BV und Delaware Cooperation bietet 

Mellert, BB 2006, 8 (10/11). 
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nur die Ltd. eine Rolle.23 Auch in Centros und in Inspire Art stand diese Gesellschafts-
form im Mittelpunkt. Auch in der deutschen Rechtsprechung zu bereits in Deutsch-
land tätigen Gesellschaften handelte es sich stets um eine Ltd. Die Konkurrenz aus 
Spanien, Frankreich oder den Niederlanden braucht die deutsche GmbH nicht zu 
fürchten.24 Dies ist vor allem darauf zurückzuführen, dass England als Gründungsstaat 
das Auseinanderfallen von Satzungs- und Verwaltungssitz zulässt. Ohne Schwierigkei-
ten ist es möglich, eine Ltd. mit Satzungssitz in England zu gründen und anschlie-
ßend den Verwaltungssitz ins europäische Ausland zu verlegen. Dies ist zwar auch bei 
der niederländischen BV möglich, allerdings dürfte diese mit einem Mindeststamm-
kapital i.H.v. 18.000 EUR für deutsche Unternehmensgründer weniger interessant 
sein. Mitte 2004 gab es knapp 1.500 eingetragene Zweigniederlassungen von briti-
schen Ltd. in Deutschland,25 wobei die Zahl der tatsächlich niedergelassenen Ltd. auf-
grund nicht (sofort) vorgenommener Eintragung der Zweigniederlassung ins Handels-
register höher sein dürfte. Neben der Gründung einer Briefkastengesellschaft durch 
Handwerker mit geringen finanziellen Möglichkeiten26 ist aber auch mit großen Un-
ternehmen zu rechnen, welche die neue Freiheit verstärkt ausnutzen werden, so z.B. 
als Konzernspitze, Zwischenholding, Komplementär einer KG oder auch als operative 
Tochtergesellschaft.27

2. Mögliche Risiken bei der Verwendung einer ausländischen Gesellschaft 

Für die Wahl der ausländischen Gesellschaftsform ist ausschlaggebend, dass sie 
mit geringerem Aufwand an Zeit und Kosten errichtet werden kann. Vernachlässigt 
werden allerdings oftmals die Unterschiede bei der laufenden Führung und späteren 
Beendigung der Gesellschaft. So darf trotz aller Gründungsvorteile nicht der Blick für 
die möglichen Risiken verloren gehen.28 Auch wenn der Sitz einer Ltd. in England 
lediglich als Satzungssitz gedacht ist und die gesamte wirtschaftliche Tätigkeit in 
Deutschland ausgeübt werden soll, kommt der Gründer ohne einen Dienstleister für 
die Bereitstellung eines registered office nicht aus. Die Nichterfüllung der Publizitäts-
pflichten (annual return, Jahresabschluss) hat für den Gesellschafter und Geschäfts-
führer schwerwiegendere Konsequenzen als im deutschen Recht. So drohen gerichtli-
che Zwangsmaßnahmen wie die Amtsenthebung (disqualification) des Direktors29 
oder Geldstrafen, wenn andauernd gegen die Veröffentlichungspflichten verstoßen 
wird.30 Im äußersten Fall, d.h. nach Mahnung durch den registrar kann die Ltd. aus 

                                              
23  Schilling, IPRax 2005, 208 (209); Eidenmüller, NJW 2005, 1618 (1618). 
24  Wachter, GmbHR 2005, 717 (718). 
25  FAZ vom 22. Juni 2005, 23. 
26  Hirte, in: Hirte/Bücker (Hrsg.), Grenzüberschreitende Gesellschaften, § 1 Rn. 38. 
27  Bayer, BB 2003, 2357 (2363). 
28  Mittlerweile weist auch die Tagespresse auf die Nachteile von ausländischen Gesellschaften, insbe-

sondere der Ltd., hin, Handelsblatt vom 9. Februar 2005, 39 und vom 1. Juni 2005, 36; FAZ 
vom 22. Juni 2005, 23. 

29  Company Directors Disqualification Act 1986 (CDDA 1986). 
30  Kallmeyer, DB 2004, 636 (638); Dierksmeier, BB 2005, 1516 (1518). 



10 

dem Register gelöscht werden, wobei das vorhandene Vermögen dann auf die engli-
sche Krone übergeht.31

Ob das fehlende notarielle Beurkundungserfordernis bei Gründung einer Ltd. 
wirklich von Vorteil ist, wird bezweifelt, denn das Beurkundungserfordernis dient 
auch dem Schutz vor übereilten Gründungen und liegt daher im Interesse gerade ge-
schäftlich unerfahrener Gründer.32 Im Laufe der Geschäftstätigkeit allerdings wird 
eine Anteilsübertragung ohne notarielle Beurkundung erheblich erleichtert. 

Sowohl Gesellschafter als auch Rechtsberater müssen sich stets über den aktuellen 
Stand des ausländischen Gesellschaftsrechts informieren, im Fall einer Ltd. müssen sie 
sich sogar mit dem für Kontinentaleuropa ungewohnten case law auseinandersetzen. 
Auch das Hinzuziehen eines in England zugelassenen solicitors dürfte nicht nur zu 
empfehlen, sondern auch notwendig sein.33 Zudem ist für die Wahl der Rechtsform 
deren Reputation relevant. Für in Deutschland operativ tätige Unternehmen kommt 
es ganz entscheidend darauf an, dass sie als vertrauenswürdige Marktteilnehmer wahr-
genommen werden.34 Eine für den Rechtsverkehr (noch) ungewöhnliche Rechtsform 
kann zu Irritationen bei Kunden und Geschäftspartnern führen. So können im Ein-
zelfall Zweifel an der Kreditwürdigkeit der ausländischen Gesellschaft aufkommen. 
Banken als typische Fremdkapitalgeber könnten vom Gesellschafter einer Ltd. anstelle 
einer soliden Eigenkapitalbasis zusätzliche persönliche Sicherheiten verlangen.35 Dar-
über hinaus müssen Geschäftspartner unter Umständen notwendige Informationen zu 
dieser Rechtsform selbst in Erfahrung bringen, was wiederum mit Kosten und sprach-
lichen Hindernissen verbunden sein kann. 

Auch das Kriterium der niedrigeren Gründungskosten sollte relativiert werden. Je 
nachdem, welche Bestandteile zu den Gründungskosten gerechnet werden, ergeben 
sich unterschiedliche Zahlen. Zu berücksichtigen ist vor allem der voraussichtlich hö-
here Aufwand für die Rechtsberatung. Dieser lässt einen eventuellen Kostenvorteil bei 
der Gründung auf lange Sicht schnell in Mehraufwand umschlagen. Hinzu kommen 
sprachliche Barrieren für Gesellschafter, Rechtsberater und Dritte. Trotz der mögli-
chen Risiken ist mit einer weiteren Zunahme von europäischen Auslandsgesellschaften 
im Inland zu rechnen. 

3. Besteuerung der ausländischen Gesellschaft 

Ausländische Gesellschaften mit Verwaltungssitz in Deutschland wurden steuer-
rechtlich bisher nicht als Kapitalgesellschaften nach § 1 Abs. 1 Nr. 1 KStG angesehen. 
Es handelte sich in der Regel nicht um „echte“ Kapitalgesellschaften, die mit einer 
deutschen vergleichbar waren (sog. Rechtstypenvergleich). Vielmehr wurde sie als 
sonstiges Zweckvermögen des privaten Rechts nach § 1 Abs. 1 Nr. 5 i.V.m. § 3 Abs. 1 
KStG qualifiziert. Aufgrund der Pflicht zu Anerkennung der Auslandsgesellschaft als 

                                              
31  Dierksmeier, BB 2005, 1516 (1518). 
32  Kallmeyer, DB 2004, 636 (636). 
33  Dierksmeier, BB 2005, 1516 (1517). 
34  Wachter, GmbHR 2004, 88 (92). 
35  Ibid. 



11 

solche ist diese den inländischen Kapitalgesellschaften gleichzustellen.36 Eine europäi-
sche Auslandsgesellschaft ist daher nach § 1 Abs. 1 Nr. 1 KStG in Deutschland kör-
perschaftsteuerpflichtig, wenn sie entweder Satzungssitz (§ 11 AO) oder Sitz der Ge-
schäftsleitung (§ 12 AO) im Inland hat. Das zweite Kriterium dürfte durch den deut-
schen Geschäftsführer in der Regel erfüllt sein, so dass eine Körperschaftsteuerpflicht 
zu bejahen ist. Gleichzeitig ist es möglich, dass das Recht des Herkunftsstaates der 
Auslandsgesellschaft diese ebenfalls als Steuerrechtssubjekt beurteilt. Konsequenz des-
sen kann eine doppelte unbeschränkte Steuerpflicht sein, in Deutschland aufgrund 
des Verwaltungssitzes, im Herkunftsstaat beispielsweise aufgrund des Satzungssitzes. 
Zur Vermeidung dieser Doppelbesteuerung ist – sofern vorhanden – das zwischen 
Deutschland und dem Herkunftsstaat abgeschlossene Doppelbesteuerungsabkommen 
(DBA) zu berücksichtigen. Aufgrund der innewohnenden Komplexität soll die steuer-
liche Behandlung von europäischen Auslandsgesellschaften an dieser Stelle nicht wei-
ter vertieft werden.37

IV. Gesetzgeberische Entwicklungen in Europa und Deutschland 

Einige Mitgliedstaaten haben den Wettbewerb der Gesellschaftsrechte aufge-
nommen. Seit dem 1. Januar 2004 ist für die französische SARL die Mindestkapital-
höhe frei wählbar; sie muss lediglich mindestens 1 EUR betragen. Neben der Strei-
chung des Mindestgesellschaftskapitals wurden weitere Erleichterungen, insbesondere 
für die Gründungsperiode, vorgenommen.38 Auch der spanische Gesetzgeber hat mit 
der SLNE (Sociedad Limitada Nueva Empresa) eine Unterart der SL geschaffen, die 
vor allem mit einem erheblich vereinfachten Gründungsverfahren aufwartet. Diese 
zum 2. Juni 2003 in Kraft getretenen Vereinfachungen sollen der Stärkung kleiner 
und mittelständischer Unternehmen und damit der Verbesserung ihrer Wettbewerbs-
fähigkeit im gemeinsamen europäischen Markt dienen.39

Vor allem in Deutschland ist eine heftige Diskussion darüber entbrannt, ob und 
in welchem Umfang das GmbHG reformiert werden sollte. Dass dies für die Praxis 
entscheidend ist, zeigt die Beliebtheit der Ltd. Mit der Herabsetzung des Mindestka-
pitals in einem Gesetzesentwurf (MindestkapG)40 durch die Bundesregierung wurde 
bereits ein erster Schritt unternommen. In einer Stellungnahme41 hat der Bundesrat 
den Gesetzesentwurf allerdings abgelehnt, da der Entwurf anstatt einer Gesamtreform 
nur einen Teilbereich herausgegriffen hat. Durch die vorzeitige Beendigung der  
15. Wahlperiode des Deutschen Bundestages ist dieser Entwurf vorerst aus dem Blick-
feld verschwunden. Immerhin zielt auch die neue Regierung in ihrem Koalitionsver-

                                              
36  Wachter, GmbHR 2004, 88 (92); Fittkau, StBp 2005, 255 (255). 
37  Zur detaillierten Betrachtung sei auf die einschlägige Literatur verwiesen, welche sich insbesondere 

mit der Besteuerung der englischen Ltd. beschäftigt. Hervorzuheben ist an dieser Stelle der Beitrag 
von Fittkau, StBp 2005, 255. 

38  Eine Übersicht zu den aktuellen Änderungen im Recht der französischen SARL geben Mey-
er/Ludwig, GmbHR 2005, 346; ibid., GmbHR 2005, 459. 

39  Fröhlingsdorf, RIW 2003, 584 (584). 
40  BT-Ds. 15/5673. 
41  BR-Ds. 619/05. 
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trag auf eine Reform des GmbHG ab.42 Hierzu könnten wertvolle Hinweise aus den 
Reformen in Frankreich und Spanien gewonnen werden. In Richtung einer „kleinen“ 
GmbH, (ähnlich der spanischen SLNE) ging der Plan eines Gesetzentwurfes des Jus-
tizministeriums des Landes Nordrhein-Westfalen.43 Dieser Plan wurde allerdings auf-
grund der Bestrebungen auf Bundesebene nicht weiter verfolgt. Eine weitere Alterna-
tive plant das Justizministerium Bayern.44 Es erwägt für Einzelkaufleute eine Haf-
tungsbeschränkung (Kaufmann mit beschränkter Haftung) auf das gewerbliche Ver-
mögen. Dieses Vermögen soll inventarisiert und dann zum Handelsregister angemel-
det werden. Der Wettbewerb wird also auch in Deutschland angenommen, wenn-
gleich noch keine konkreten Ergebnisse wie in Frankreich oder Spanien vorliegen. 

C. Möglichkeiten der Erstreckung deutschen Rechts auf europäische  
Auslandsgesellschaften 

Bei der Frage, inwiefern das Gründungsstatut eingeschränkt werden kann, sind 
zwei verschiedene Problemkreise zu differenzieren. Kollisionsrechtlich ist zu untersu-
chen, welche Techniken das deutsche Internationale Privatrecht bereithält, um natio-
nale Schutzvorschriften auf Scheinauslandsgesellschaften und deren Gesellschafter 
bzw. Geschäftsführer anzuwenden. Ungeachtet dessen müssen die auf die Gesellschaft 
anzuwendenden inländischen Regelungen europarechtlich in Einklang mit der Nie-
derlassungsfreiheit stehen.45

I. Deutsches Internationales Privatrecht 

Wie bereits festgestellt wurde, scheidet die Sitztheorie bei europäischen Auslands-
gesellschaften als Anknüpfung des anwendbaren Gesellschaftsstatuts nach dem Ort 
des effektiven Verwaltungssitzes aus. Da eine kollisionsrechtliche Behandlung juristi-
scher Personen nicht kodifiziert ist, werden in der Literatur verschiedene Wege für die 
Anknüpfung nationaler Normen an europäische Auslandsgesellschaften beschritten. 

1. Ordre Public-Vorbehalt 

In Teilen der Literatur wird eine Anwendung nationaler Vorschriften über den 
ordre public-Vorbehalt nach Art. 6 S. 1 EGBGB befürwortet.46 Danach soll eine an 
sich anwendbare ausländische Norm im konkreten Fall dann nicht anwendbar sein, 

                                              
42  Koalitionsvertrag zwischen CDU, CSU und SPD vom 11. November 2005, Rn. 6001, erhältlich 

im Internet: <http://www.bundesregierung.de/Anlage920135/Koalitionsvertrag.pdf> (besucht am 
27. Februar 2006). 

43  Presseerklärung des Justizministeriums des Landes Nordrhein-Westfalen vom 5. Oktober 2005, 
erhältlich im Internet: <http://www.justiz.nrw.de/IndexSeite/Presse/PresseJM/p_2005_10_ 
05.html> (besucht am 27. Februar 2006). Erste Anmerkungen hierzu: Priester, ZIP 2006, 161 
(161); Zöllner, GmbHR 2006, 1 (11). 

44  Handelsblatt vom 23. Januar 2006, 4. 
45  Kropholler, IPR, 72; Fetsch, Eingriffsnormen und EGV, 87; von Halen, Gesellschaftsstatut nach 

Centros, 234; Borges, ZIP 2004, 733 (741). 
46  Paefgen, DB 2003, 487 (491); Ulmer, JZ 1999, 662 (665). 
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wenn eben diese Anwendung zu einem für die öffentliche Ordnung nicht erträglichen 
Ergebnis führt.47 Allerdings ist Art. 6 EGBGB eine Ausnahmevorschrift und deshalb 
zurückhaltend anzuwenden.48 Ferner ist ein Vergleich des bei Anwendung fremden 
materiellen Rechts erzielten Ergebnisses mit elementaren Grundsätzen des deutschen 
Rechts erforderlich. Sofern eine erhebliche Abweichung der durch die Wahl des aus-
ländischen Rechts erzielten Ergebnisse von wesentlichen Grundsätzen des deutschen 
Rechts fehlt, dürfte Art. 6 EGBGB unanwendbar bleiben.49 Generelle Aussagen dar-
über, welche Vorschriften des deutschen Rechts unter welchen Voraussetzungen zur 
Anwendung kommen, können mittels Art. 6 EGBGB nicht getroffen werden.50 Es 
stellt sich allerdings von vornherein die Frage, was genau zu den „wesentlichen 
Grundsätzen des deutschen Rechts“ zählt. So wirkt auch das Europäische Gemein-
schaftsrecht in diese Vorbehaltsklausel hinein; die Vorschriften des EGV sind Inhalt 
dessen, was zur deutschen öffentlichen Ordnung gehört.51 Dem ist zuzustimmen, 
schließlich hat der deutsche Staat durch seinen Beitritt zu einer gemeinsamen europäi-
schen Gemeinschaft gewissermaßen „zum Ausdruck gebracht, dass er in seinen 
Grundvorstellungen von dem, was unerlässlicher Bestandteil seiner staatlichen Ord-
nung ist, mit den Vorstellungen der anderen EU-Nationen übereinstimmt“52. Sofern 
eine ausländische Norm durch die Niederlassungsfreiheit gedeckt ist, ist eine Nicht-
anwendung dieser Norm über Art. 6 EGBGB ausgeschlossen. 

2. Rechtsumgehung 

Eine Anwendung deutscher Schutzvorschriften wird gleichfalls unter Rückgriff 
auf das Institut der Rechtsumgehung (fraus legis) vorgenommen.53 In Betracht kommt 
hier das „Umgehen“ mittels Missbrauch der Rechtsform einer juristischen Person. 
Dieser könnte vorliegen, wenn durch die Gründung einer ausländischen Gesellschaft 
anstelle einer deutschen GmbH die Entscheidungszuständigkeit eines anderen Staates 
herbeigeführt wird, als es bei Gründung einer GmbH der Fall gewesen wäre.54 Es 
handelt sich hierbei im Wesentlichen um das Ausnutzen eines materiellen Wertegefäl-
les zwischen einzelnen Rechtsordnungen. Gerade die Wahl des angenehmsten Rechts 
ist aber durch die Niederlassungsfreiheit gedeckt. Ein Eingreifen in die Wahl einer 
ausländischen Rechtsform kommt erst dann in Frage, wenn ein subjektives Element 
der Umgehung im Spiel ist. Dieses subjektive Element könnte z.B. dann erfüllt sein, 
wenn die gewählte Gestaltung eine Sittenwidrigkeit, Rücksichtslosigkeit oder Arglist 
gegenüber den Rechten anderer (Toleranzschwelle) aufweist.55 Unter Vorwegnahme 

                                              
47  Kropholler, IPR, 242/243. 
48  Ibid., 244. 
49  Zimmer, Internationales Gesellschaftsrecht, 220; Kegel/Schurig, IPR, 465. 
50  Lanzius, Anwendbares Recht und Sonderanknüpfungen, 119. 
51  Kropholler, IPR, 248; Weller, IPRax 2003, 520 (523); Paefgen, ZIP 2004, 2253 (2258). 
52  von Bar/Mankowski, IPR Band 1, § 3 Rn. 46. 
53  Ulmer, JZ 1999, 662 (665); Eidenmüller, in: Eidenmüller (Hrsg.), Ausländische Gesellschaften,  

§ 3 Rn. 121. 
54  Kropholler, IPR, 155. 
55  Kegel/Schurig, IPR, 423; Rütten, Gesetzesumgehung, 136. 
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der Ergebnisse aus Abschnitt C.II.2.a) dürfte eine Anknüpfung an nationales Recht 
mit der Begründung der Rechtsumgehung regelmäßig ausscheiden. 

3. Sonderanknüpfungen 

Sofern ausländisches Recht anwendbar ist, werden zum Gläubigerschutz von der 
überwiegenden Mehrheit der Literatur Sonderanknüpfungen bestimmter Einzelfragen 
vorgenommen.56 Sonderanknüpfungen dienen dazu, im Einzelfall zwingende Be-
stimmungen eines Staates durchzusetzen, dessen Interessen durch eine ausländische 
Gesellschaft mit Verwaltungssitz im Inland berührt werden.57 Dieser allgemeine 
Grundsatz, dass inländische Eingriffsnormen durchgesetzt werden können, enthält in 
Art. 34 EGBGB für das internationale Vertragsrecht eine gesetzliche Regelung. Mit 
ihr „soll trotz abweichenden Vertragsstatuts solchen Vorschriften des deutschen 
Rechts zur Geltung verholfen werden, an deren uneingeschränkter Durchsetzung aus 
rechtspolitischen, insbesondere wirtschafts- oder sozialpolitischen Gründen ein starkes 
innerstaatliches Interesse besteht“58. Dieser Grundsatz ist für einzelne Bereiche durch 
konkrete materiellrechtliche Bestimmungen auszufüllen.59 Merkmal von Sonderan-
knüpfungen ist, dass sie überwiegend oder zumindest stark im öffentlichen Interesse 
liegen müssen.60 Hierzu zählt zweifelsohne der Gläubigerschutz. Sofern der inländi-
sche Gläubigerschutz also durch ausländische Rechtsnormen gefährdet ist, bieten 
Sonderanknüpfungen die „sauberste“ Anknüpfung an deutsches materielles Recht, da 
diese punktuell im Einzelfall angewendet werden können. 

II. Europarechtlicher Spielraum für die Anwendung deutschen Rechts 

Unabhängig von der international-privatrechtlichen Anknüpfung deutschen 
Rechts ist bei europäischen Auslandsgesellschaften stets das Europarecht und dessen 
Schutzwirkungen im Binnenmarkt zu berücksichtigen. 

1. Unterscheidung zwischen gesellschaftsrechtlichen und nicht-gesellschaftsrechtlichen 
Normen 

Ist das Gesellschaftsrecht des Gründungsstaates zwingend zu beachten, so liegt 
durch die Anwendung deutschen Rechts mittels Sonderanknüpfungen eine Beschrän-
kung der Niederlassungsfreiheit vor. Des Weiteren könnte eine Beschränkung vorlie-
gen, wenn nicht-gesellschaftsrechtliche Normen auf europäische Auslandsgesellschaf-
ten angewendet werden.61 Auch diese Normen können geeignet sein, die Ausübung 

                                              
56  In Auswahl: Eidenmüller, ZIP 2002, 2233 (2242); Schulz, NJW 2003, 2705 (2707); Fischer, ZIP 

2004, 1477 (1479); Leible/Hoffmann, RIW 2002, 925 (929), Ziemons, ZIP 2003, 1913 (1916). 
57  von Halen, Gesellschaftsstatut nach Centros, 231. 
58  Magnus, in: von Staudinger (Begr.), BGB – Kommentar, Art. 34 EGBGB Rn. 2. 
59  Kropholler, IPR, 491. 
60  Ibid., 491; Fetsch, Eingriffsnormen und EGV, 24. 
61  Forsthoff, in: Hirte/Bücker (Hrsg.), Grenzüberschreitende Gesellschaften, § 2 Rn. 36. 
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der Niederlassungsfreiheit zu unterbinden, zu behindern oder weniger attraktiv zu 
machen.62 Das rechtliche „Kleid“ einer Norm darf daher nicht entscheidend sein, 
denn der EuGH prüft nicht, ob mitgliedstaatliche Normen gegen ausländisches Ge-
sellschaftsrecht verstoßen, sondern gegen die Niederlassungsfreiheit.63 Auch Normen 
des Delikts- oder Insolvenzrechts können somit eine Einschränkung verursachen.64 
Von entscheidender Bedeutung dürfte daher sein, ob eine nationale Maßnahme als 
Zugangshindernis wirkt oder lediglich Standortbestimmungen festschreibt.65 Zu-
gangshindernisse liegen vor, wenn mitgliedstaatliche Maßnahmen die Identität der 
Gesellschaft betreffen.66 Die Identität der Gesellschaft ergibt sich freilich aus den vom 
Gesellschaftsrecht erfassten Vorschriften.67 Bei Umqualifizierung eines gesellschafts-
rechtlich begründeten Haftungstatbestandes in einen insolvenz- oder deliktsrechtli-
chen Haftungstatbestand muss sich dieses Instrument gleichfalls an der Niederlas-
sungsfreiheit messen.68 Auf die Frage, ob im Gegensatz dazu Vorschriften des allge-
meinen Verkehrsrechts (Vertragsrecht, Deliktsrecht) lediglich rechtliche Standortbe-
dingungen eines Mitgliedstaates darstellen, wird später eingegangen. 

2. Missbrauch und Betrug als immanente Schranken der Niederlassungsfreiheit 

Der EuGH hat in Centros und Inspire Art hervorgehoben, dass ein Mitgliedstaat 
dann einschränkende Maßnahmen ergreifen kann, wenn sich Staatsangehörige unter 
Ausnutzung der durch den Vertrag geschaffenen Möglichkeiten mittels Missbrauch 
oder Betrug auf die europarechtlichen Freiheiten berufen.69 Sofern sich der Staatsan-
gehörige eines Mitgliedstaates also aufgrund Missbrauchs oder Betrugs die Geltung 
der Niederlassungsfreiheit „erschleicht“, kann er sich auf eben diese nicht berufen. Die 
Anwendung nationaler Schutzvorschriften stellt dann keine Beschränkung der Nieder-
lassungsfreiheit dar. Allerdings lässt der EuGH offen, unter welchen konkreten Vor-
aussetzungen Maßnahmen gegen Missbrauch oder Betrug zulässig sein sollen, auch 
die Begriffe Missbrauch und Betrug selbst wurden nicht näher definiert. 

a) Missbrauch 

Der EuGH schließt aus, dass (auf Ebene der Gesellschafter) weder die Wahl des 
vorteilhaftesten Rechts70 noch (auf Ebene der Gesellschaft) der fehlende wirtschaftli-

                                              
62  Eidenmüller, in: Eidenmüller (Hrsg.), Ausländische Gesellschaften, § 3 Rn. 8. 
63  Rehm, in: Eidenmüller (Hrsg.), Ausländische Gesellschaften, § 2 Rn. 72. 
64  Anderenfalls könnte sonst jeder Mitgliedstaat seine Normen innerhalb des Gesellschaftsrechts 

ansiedeln und damit kollisionsrechtlich immer den „Vorzugs-Joker“ ziehen. 
65  Forsthoff, in: Hirte/Bücker (Hrsg.), Grenzüberschreitende Gesellschaften, § 2 Rn. 40. 
66  Spindler/Berner, RIW 2004, 7 (9); Rehm, in: Eidenmüller (Hrsg.), Ausländische Gesellschaften,  

§ 2 Rn. 72; im Ergebnis auch Borges, ZIP 2004, 733 (741). 
67  Forsthoff, in: Hirte/Bücker (Hrsg.), Grenzüberschreitende Gesellschaften, § 2 Rn. 41/42. 
68  Eidenmüller, in: Eidenmüller (Hrsg.), Ausländische Gesellschaften, § 3 Rn. 8. 
69  EuGH, Rs. C-212/97, Centros, Slg. 1999, I-1459, Rn. 24, 39; Rs. C-167/01, Inspire Art, Slg. 

2003, I-10155, Rn. 136. 
70  EuGH, Rs. C-212/97, Centros, Slg. 1999, I-1459, Rn. 27; Rs. C-167/01, Inspire Art, Slg. 2003,  

I-10155, Rn. 138. 



16 

che Bezug zum Gründungsstaat71 einen Missbrauch des Gemeinschaftsrechts darstel-
len. Die formale Schaffung von Anknüpfungspunkten reicht aus, um den Anwen-
dungsbereich der Niederlassungsfreiheit zu eröffnen.72 Die Grenze des Rechtsmiss-
brauchs dürfte erst dann erreicht sein, wenn die Schaffung eines Anknüpfungsgrundes 
verwerflich ist oder davon in arglistiger, anstößiger Art und Weise Gebrauch gemacht 
wird.73 Sofern sich also ein Marktteilnehmer durch rechtliche Gestaltungen einen Vor-
teil verschaffen will, der nicht durch den Zweck der gemeinschaftsrechtlich einge-
räumten Rechtsposition gedeckt wird, ist ein Missbrauch der Niederlassungsfreiheit 
anzunehmen.74 Da ein Missbrauch somit immer ein im Einzelfall anstößiges Verhal-
ten voraussetzen muss, ist eine typisierende und abstrakte Sanktion zur Missbrauchs-
bekämpfung nicht zulässig, denn die Wahl des bequemsten Rechts trifft noch keine 
Aussage darüber, ob die Gesellschaften ihre Gläubiger befriedigen würden.75 Vielmehr 
trägt derjenige, der sich auf den Missbrauch beruft, im Einzelfall die Beweislast des 
konkret missbräuchlichen Verhaltens.76 Die Rechtsfolgen beschränken sich allein dar-
auf, die durch das Verhalten verletzten Interessen zu schützen. Diesen Vorgaben dürf-
ten beispielsweise die Vorschriften des deutschen Deliktsrechts entsprechen, so dass 
hier bereits ein möglicher Schutzmechanismus vorliegen könnte.77

b) Betrug 

Einen Betrug – wie ihn der EuGH verstehen könnte – wäre für solche Betätigun-
gen anzunehmen, die aufgrund ihres Charakters nicht Teil des Wirtschaftslebens im 
Sinne des Art. 2 EGV sind.78 Eine Betätigung dürfte dann nicht mehr Teil des Wirt-
schaftslebens sein, wenn sie durch ein Verbot eines Mitgliedstaates flankiert wird. Da 
das deutsche Recht ebenfalls den Tatbestand des Betrugs kennt und unter Strafe stellt 
(§ 263 StGB), ist dieser Betrugstatbestand auch gemeinschaftsrechtlich relevant. Ein 
mitgliedstaatlicher Betrug dürfte ebenso wenig Bestandteil des Wirtschaftslebens im 
Sinne des Art. 2 EGV sein, so dass sich ein Bürger nicht mehr auf die Niederlassungs-
freiheit berufen kann. 

Betrug soll dann vorliegen, wenn der Zweck verfolgt wird, „den wahren Sachver-
halt vor Dritten – Geschäftspartnern oder Behörden – zu verbergen und diesen eine 
unrichtige Anschauung von der Wirklichkeit zu vermitteln“79. Für den Fall europäi-
scher Auslandsgesellschaften könnte ein Betrug dann angenommen werden, wenn 
diese Auslandsgesellschaft zu dem Zweck gegründet wird, den Rechtsverkehr durch 
ein betrügerisches Geschäftsmodell zu schädigen, und zwar unter Ausnutzung der 

                                              
71  EuGH, Rs. C-212/97, Centros, Slg. 1999, I-1459, Rn. 29; Rs. C-167/01, Inspire Art, Slg. 2003,  

I-10155, Rn. 139. 
72  Randelzhofer/Forsthoff, in: Hilf (Hrsg.), EU-Recht – Kommentar, vor Art. 39-55 EGV, Rn. 134. 
73  Ibid., Rn. 135. 
74  Eidenmüller, JZ 2004, 24 (26). 
75  Randelzhofer/Forsthoff, in: Hilf (Hrsg.), EU-Recht – Kommentar, Art. 48 EGV, Rn. 55; Forsthoff, 

in: Hirte/Bücker (Hrsg.), Grenzüberschreitende Gesellschaften, § 2 Rn. 52. 
76  Eidenmüller, in: Eidenmüller (Hrsg.), Ausländische Gesellschaften, § 3 Rn. 98. 
77  Forsthoff, in: Hirte/Bücker (Hrsg.), Grenzüberschreitende Gesellschaften, § 2 Rn. 52. 
78  Ibid., Rn. 49. 
79  Schön, in: Wank, u.a. (Hrsg.), FS Wiedemann, 1271 (1278). 
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Täuschungsmöglichkeiten, die mit Auslandsgesellschaften verbunden sind.80 Aller-
dings dürfte die Bedeutung des Betrugs als Ausnahme von der Niederlassungsfreiheit 
gering bleiben, da die Anforderungen an den Nachweis des Betrugs sehr hoch sind.81 
Durch die Vorschriften des deutschen Straf- und Deliktsrecht stünde für diese Fälle 
bereits ein geeignetes Sanktionsinstrument zur Verfügung.82

3. Rechtfertigungstest des EuGH 

Sofern die Niederlassungsfreiheit nicht durch Missbrauch oder Betrug erschlichen 
wurde, kann sich der Bürger eines Mitgliedstaates auf diese berufen. Den Mitglied-
staaten verbleibt damit nur noch, die Niederlassungsfreiheit zu beschränken. Neben 
dem generellen Diskriminierungsverbot (Art. 12 EGV) enthalten die Grundfreiheiten 
allerdings auch ein Beschränkungsverbot.83 Der EuGH hat das Verbot der Beschrän-
kung im Rahmen der übrigen Grundfreiheiten auf die Niederlassungsfreiheit von Ge-
sellschaften erstreckt.84 Nationale Maßnahmen zur Beschränkung der Niederlassungs-
freiheit müssen sich an vier notwendigen Zulässigkeitskriterien messen lassen, die der 
EuGH für alle Grundfreiheiten aufgestellt hat:85

• die Maßnahmen müssen im Einzelfall in nicht diskriminierender Weise ange-
wandt werden,  

• zwingenden Gründen des Allgemeininteresses entsprechen,  
• zur Erreichung des verfolgten Ziels geeignet sein und  
• nicht über das hinausgehen, was zur Erreichung des Ziels erforderlich ist. 

Auf das letztgenannte Kriterium der Erforderlichkeit soll dabei ein besonderes 
Augenmerk gelegt werden; dieses nimmt aufgrund seiner weiten Fassung auch in der 
Diskussion innerhalb der Literatur den meisten Platz ein. 

a) Diskriminierungsverbot 

Die Inspire Art Ltd. musste nach Art. 4 Abs. 1 WFBV86 als „formell ausländische 
Gesellschaft“ ein Stammkapital von mindestens 18.000 EUR aufweisen. Da diese 
Voraussetzung nicht erfüllt war, wurde für den Geschäftsführer eine Haftung für die 
wirksam begründeten Verbindlichkeiten der Gesellschaft angeordnet (Art. 4 Abs. 4 
WFBV). Generalanwalt Alber ging hinsichtlich dieser Haftung in seinen Schlussanträ-
gen von einer Diskriminierung der Auslandsgesellschaft aus, da das WFBV eine schär-
fere Sanktion vorgesehen hat, als sie für niederländische Gesellschaften in vergleichba-

                                              
80  Eidenmüller, JZ 2004, 24 (26). 
81  Spindler/Berner, RIW 2004, 7 (9); im Ergebnis auch Ulmer, NJW 2004, 1201 (1203/1204). 
82  Forsthoff, in: Hirte/Bücker (Hrsg.), Grenzüberschreitende Gesellschaften, § 2 Rn. 49. 
83  Randelzhofer/Forsthoff, in: Hilf (Hrsg.), EU-Recht – Kommentar, Art. 39 EGV, Rn. 36. 
84  Kropholler, IPR, 72; Unzicker, Niederlassungsfreiheit der Kapitalgesellschaften, 47. 
85  Randelzhofer/Forsthoff, in: Hilf (Hrsg.), EU-Recht – Kommentar, vor Art. 39-55 EGV, Rn. 86. 

Für die Niederlassungsfreiheit von Gesellschaften: EuGH, Rs. C-212/97, Centros, Slg. 1999,  
I-1459, Rn. 34; Rs. C-167/01, Inspire Art, Slg. 2003, I-10155, Rn. 133. 

86  Wet op de formeel buitenlandse vennootschappen (Gesetz über formal ausländische Gesellschaften) 
vom 17. Dezember 1997 (Staatsblad 1997, Nr. 697). 
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rer Situation vorgesehen ist.87 Vom EuGH wurde diese Frage nicht beurteilt. Viel-
mehr hat er die Entscheidung darüber an das vorlegende Gericht zurückverwiesen.88 
Aus deutscher Sicht verursacht die Erfüllung des Kriteriums des Diskriminierungsver-
bots allerdings keine besonderen Schwierigkeiten, weil regelmäßig alle beschränken-
den Normen unterschiedslos auf In- und Auslandsgesellschaften anwendbar sind.89 
Ein „Sondergesetz“ für Auslandsgesellschaften ähnlich dem niederländischen WFBV 
existiert im deutschen Recht nicht. 

b) Zwingendes Allgemeininteresse 

Zur Rechtfertigung einer Beeinträchtigung der Niederlassungsfreiheit von Aus-
landsgesellschaften wird in Deutschland der Schutz der inländischen Gesellschafts-
gläubiger vorgetragen.90 Der Gläubigerschutz zählt grundsätzlich auch nach Ansicht 
des EuGH zum zwingenden Allgemeininteresse.91 Allerdings ist eine mitgliedstaatliche 
Regelung dann unzulässig, wenn sie den Gläubigerschutz in unspezifischer und pau-
schaler Weise verfolgt. Vielmehr darf eine Einschränkung nur dann erfolgen, wenn 
dies vom Schutzzweck im Einzelfall geboten erscheint.92

c) Geeignetheit 

Die beeinträchtigende Maßnahme muss geeignet sein, das mit ihr verfolgte zwin-
gende Allgemeininteresse zu schützen. Geeignetheit soll dann ausscheiden, „wenn 
offensichtlich ist, dass die von einem Mitgliedstaat getroffenen Maßnahmen bzw. er-
lassenen Regelungen als solche keinen signifikanten Beitrag zur Zielerreichung leisten 
können“93. Allerdings ist eine mitgliedstaatliche Maßnahme nicht bereits dann unge-
eignet, wenn sie ihr angestrebtes Ziel nicht vollständig erreicht.94 In der Regel bereitet 
es keine Schwierigkeiten, die Eignung eines Schutzinstruments zur Verfolgung des 
Gläubigerschutzes zu bejahen. 

d) Erforderlichkeit 

Abschließend muss eine beschränkende Maßnahme zur Verwirklichung eines be-
stimmten Schutzanliegens erforderlich sein. In Centros gibt der EuGH vor, dass die 
Maßnahmen die mildesten sein müssen und die Grundfreiheiten nur am geringsten 

                                              
87  Schlussanträge des Generalanwalts Alber zur Rs. C-167/01, Inspire Art, Rn. 137, DB 2003, 377 

(381). Zustimmend Geyrhalter/Gänßler, DStR 2003, 2167 (2168). 
88  EuGH, Rs. C-167/01, Inspire Art, Slg. 2003, I-10155, Rn. 63. 
89  Borges, ZIP 2004, 733 (741); Fetsch, Eingriffsnormen und EGV, 125; Paefgen, ZIP 2004, 2253 

(2256). 
90  Ulmer, JZ 1999, 662 (662); de Diego, Niederlassungsfreiheit von Auslandsgesellschaften, 118. 
91  EuGH, Rs. C-208/00, Überseering, Slg. 2002, I-9919, Rn 92. 
92  Randelzhofer/Forsthoff, in: Hilf (Hrsg.), EU-Recht – Kommentar, vor Art. 39-55 EGV, Rn. 169; 

Lanzius, Anwendbares Recht und Sonderanknüpfungen, 336. 
93  Eidenmüller, in: Eidenmüller (Hrsg.), Ausländische Gesellschaften, § 3 Rn. 26. 
94  Randelzhofer/Forsthoff, in: Hilf (Hrsg.), EU-Recht – Kommentar, vor Art. 39-55 EGV, Rn. 157. 
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beeinträchtigen dürfen.95 Der EuGH sieht eine Regelung bereits dann nicht für erfor-
derlich an, wenn das Ziel auch auf anderem Wege erreicht werden kann. Sofern weni-
ger einschneidende Regelungen zur Zweckverfolgung existieren, sind die Maßnahmen 
unzulässig.96

(1) Schutz durch das Informationsmodell 

Der EuGH hat entschieden, dass es auf eine Mindestkapitalausstattung als ex an-
te-Schutz nicht ankommt. Vielmehr zieht er den Schutz durch Information vor. 
Kernpunkt dieses Informationsmodells ist zum einen das Auftreten der Auslandsge-
sellschaft als solche.97 Ferner können sich die Gläubiger auf bestimmte gemeinschafts-
rechtliche Schutzregelungen wie die Zweigniederlassungsrichtlinie und Bilanzrichtli-
nie98 berufen. Gerade ein „mündiger“ Gläubiger ist sich der Tatsache bewusst, dass 
eine ausländische Gesellschaft, die als solche auftritt, einem anderen Rechtssystem 
entspringt und demzufolge anderen Schutzkonzepten unterliegen könnte. Dem Kon-
zept vom mündigen Gläubiger kann grundsätzlich zugestimmt werden, denn jeder 
kann sich seine Geschäftspartner selbst aussuchen. 

Dieses Modell weist allerdings Schwächen auf. So schützt es nur vertragliche 
Gläubiger, da von diesen erwartet werden kann, dass sie sich vor Beginn geschäftlicher 
Verbindungen ausreichend über den künftigen Geschäftspartner informieren. Für 
deliktische Gläubiger hat dieses Informationsmodell keine Schutzwirkung. Diese 
Gläubigergruppe hat vor Kontaktaufnahme gerade nicht die Möglichkeit, sich über 
die Gesellschaft zu informieren.99 Allerdings dürfte es selbst für kleinere vertragliche 
Gläubiger schwierig und kostenintensiv sein, sich Informationen über den Geschäfts-
partner zu beschaffen. Auch ein Selbstschutz, etwa durch Eigentumsvorbehalt, dürfte 
schwer durchsetzbar sein. Im Ergebnis handelt es sich bei dem Informationsmodell 
um ein Instrument, dessen Schutzzweck darin besteht, dass ein potentieller Gläubiger, 
der wegen der Herkunft der ausländischen Gesellschaft Bedenken hat, nicht mit der 
Gesellschaft in geschäftlichen Kontakt tritt. 

(2) Schutz durch das ausländische Recht 

Eine Anwendung nationaler Vorschriften (trotz Anwendbarkeit des ausländischen 
Rechts) ist dann nicht erforderlich, wenn die Vorschriften des ausländischen Rechts 
ebenfalls dem Schutzzweck Rechnung tragen.100 Zwar erfordert der EuGH weder aus-
drücklich noch implizit eine Schutzlücke, die herrschende Meinung hält diese Lücke 

                                              
95  EuGH, Rs. C-212/97, Centros, Slg. 1999, I-1459, Rn. 37. 
96  Randelzhofer/Forsthoff, in: Hilf (Hrsg.), EU-Recht – Kommentar, vor Art. 39-55 EGV, Rn. 158, 

159. 
97  EuGH, Rs. C-212/97, Centros, Slg. 1999, I-1459, Rn. 36; Rs. C-167/01, Inspire Art, Slg. 2003,  

I-10155, Rn. 135. 
98  Vierte Richtlinie (78/660/EWG), ABl. EG Nr. L 222/11 vom 14. August 1978. 
99  Eidenmüller, NJW 2005, 1618 (1619); Bayer, BB 2003, 2357 (2364). 
100  Randelzhofer/Forsthoff, in: Hilf (Hrsg.), EU-Recht – Kommentar, vor Art. 39-55 EGV, Rn. 159; 

Unzicker, Niederlassungsfreiheit der Kapitalgesellschaften, 84. 
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aber für erforderlich.101 Dabei soll nicht entscheidend sein, mit welchen Mitteln und 
in welcher Intensität das Gründungsrecht diesen Schutzzweck verfolgt.102 Eine kumu-
lative Anwendung nationaler Vorschriften ist somit ausgeschlossen, wenn der Grün-
dungsstaat nicht offensichtlich völlig unzureichende Mittel einsetzt. „Die Mitglied-
staaten der Europäischen Union verfügen sämtlich über ausgefeilte und ausgewogene 
Rechtsordnungen, so dass nicht damit zu rechnen ist, dass eine dieser Rechtsordnun-
gen als Gründungsrecht ein Ziel, dass der EuGH als zwingenden Grund des Allge-
meininteresses anerkennt, vollkommen vernachlässigen würde.“103 Dem folgt mittler-
weile auch die (noch spärliche) Rechtsprechung.104 Entscheidend muss allerdings sein, 
dass die Vorschriften des ausländischen Rechts tatsächlich auch gegenüber europäi-
schen Auslandsgesellschaften mit Verwaltungssitz in Deutschland zum Tragen kom-
men, d.h. sie müssen anwendungsfähig und -willig sein.105 Es stellt sich dann aber die 
Frage, welche ausländischen Normen vom deutschen Gericht berufen werden, wenn 
für den Gläubigerschutz auf das ausländische Recht verwiesen wird. Forsthoff/Schulz 
schlagen daher eine weite Qualifizierung der ausländischen Schutzinstrumente als Be-
standteil des Gesellschaftsstatuts vor.106 Auf diese Weise könnte sichergestellt werden, 
dass ausländische Schutzinstrumente komplett, d.h. in ihrer vollen Wirksamkeit, vom 
deutschen Recht angewendet werden. 

4. Sekundärrecht als Rechtfertigung 

In Inspire Art prüfte der EuGH die Bestimmungen des niederländischen WFBV 
zuerst an der Zweigniederlassungsrichtlinie. Sofern die Vereinbarkeit der Maßnahmen 
des WFBV mit der Zweigniederlassungsrichtlinie nicht in Frage gestellt worden war, 
wurden diese Bestimmungen nicht als Behinderung der Niederlassungsfreiheit ange-
sehen.107 Auch die Bilanzrichtlinie wurde vom EuGH in diesem Zusammenhang auf-
geführt. Die Existenz der Bilanzrichtlinie und der Zweigniederlassungsrichtlinie war 
ausschlaggebend dafür, dass Gesichtspunkte des Gläubigerschutzes die mitgliedstaatli-
che Maßnahme nicht rechtfertigen konnten.108 Dieser Vorgehensweise ist zuzustim-
men. Das Sekundärrecht enthält klarere Vorgaben für das nationale Recht als das 
Primärrecht. Auch wenn Richtlinien als sekundäres Gemeinschaftsrecht unterhalb der 

                                              
101  Paefgen, DB 2003, 487 (491); Burg, GmbHR 2004, 1379 (1380); Schulz, NJW 2003, 2705 

(2707); Eidenmüller, in: Eidenmüller (Hrsg.), Ausländische Gesellschaften, § 3 Rn. 41; Spindler, 
Revista de Derecho de Sociedades 2004, 65 (77); de Diego, Niederlassungsfreiheit von Auslandsge-
sellschaften, 120. A.A. Borges, ZIP 2004, 733 (741/742). Nicht eindeutig Position beziehen Ul-
mer, NJW 2004, 1201 (1207); Fischer, ZIP 2004, 1477 (1479). 

102  Eidenmüller, JZ 2004, 24 (28); Lanzius, Anwendbares Recht und Sonderanknüpfungen, 342. A.A. 
ist Spindler, der nationales Recht für anwendbar hält, wenn das Recht des Gründungsstaates über 
das nationale Schutzniveau hinausgeht, Spindler, Revista de Derecho de Sociedades 2004, 65 (72). 

103  Eidenmüller, in: Eidenmüller (Hrsg.), Ausländische Gesellschaften, § 3 Rn. 61. Im Ergebnis auch 
Lanzius, Anwendbares Recht und Sonderanknüpfungen, 342. 

104  AG Bad Segeberg, GmbHR 2005, 884 (885). Auch das LG Stuttgart, NZG 2002, 240 (243) 
erkannte bereits vor Inspire Art an, dass das ausländische Recht ausreichende Schutzmöglichkeiten 
bereithalten kann. 

105  Forsthoff, in: Hirte/Bücker (Hrsg.), Grenzüberschreitende Gesellschaften, § 2 Rn. 78. 
106  Forsthoff/Schulz, in: Hirte/Bücker (Hrsg.), Grenzüberschreitende Gesellschaften, § 15 Rn. 20. 
107  EuGH, Rs. C-167/01, Inspire Art, Slg. 2003, I-10155, Rn. 58. 
108  EuGH, Rs. C-212/97, Centros, Slg. 1999, I-1459, Rn. 36. 
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Niederlassungsfreiheit angesiedelt sind, kann davon ausgegangen werden, dass Berei-
che, die abschließend109 durch Sekundärrecht geregelt sind, nicht gegen die Niederlas-
sungsfreiheit verstoßen.110 Selbst Sekundärrechtsakten, die im Hinblick auf die mit-
gliedstaatlichen Maßnahmen keine spezifischen Regeln enthalten, kann zumindest 
eine gewisse Bedeutung für die Abwägungsentscheidung zukommen.111 Auch die Eu-
ropäische Insolvenzverordnung (EuInsVO) besitzt im Schnittbereich von Gesell-
schafts- und Insolvenzrecht eine gehobene Bedeutung, da sie Vorgaben für die inter-
nationale Anknüpfung der von ihr erfassten Sachbereiche macht.112

D. Gläubigerschutz bei europäischen Auslandsgesellschaften 

I. Die Gewährleistung des Gläubigerschutzes in unterschiedlichen Rechtskreisen 

Grundsätzlich verlangt das Prinzip des Gläubigerschutzes, die Haftungs- und 
Vermögensstruktur so einzurichten, dass die Gläubiger der Gesellschaft kein unange-
messenes Risiko der Nichterfüllung ihrer Forderungen tragen.113 Dieser besondere 
Schutzgedanke ist notwendig, da die Gläubiger außerhalb der Gesellschaft stehen und 
nicht am wirtschaftlichen Erfolg, aber am wirtschaftlichen Risiko der Unternehmung 
teilhaben. 

1. Deutsches Recht 

Der Gläubigerschutz bedient sich in Deutschland einer Reihe gesetzlicher, teils 
auch durch Richterrecht begründeter Institutionen aus unterschiedlichen Rechts- und 
Regelungsbereichen; eine einheitliche Rechtsmaterie existiert nicht. Vielmehr ist der 
Gläubigerschutz als ein Prinzip zu verstehen, das die einzelnen Schutzinstrumente 
funktional unter sich vereint.114 Im deutschen Recht wird dieser Schutz in erster Linie 
durch gesellschaftsrechtliche Normen bewirkt. Hier sind vor allem die Kapitalaufbrin-
gungs- und -erhaltungsvorschriften zu beachten. Zu nennen sind im Zusammenhang 
mit dem Kapitalschutzkonzept die Kapitalersatzregeln der §§ 32a, 32b GmbHG. Bei 
Eingriff in den Vermögensbestand der Gesellschaft oder bei ernsthafter Unterkapitali-
sierung ist die Anwendung des durch Richterrecht entwickelten Instruments des Haf-
tungsdurchgriffs zu befürchten. Des Weiteren wird dem Gläubigerschutz auch im 
Falle einer Insolvenz Rechnung getragen. Gerade in diesem Stadium ist es wichtig, die 
Gläubiger vor überschuldeten oder zahlungsunfähigen Gesellschaften zu schützen und 
ihnen eine einheitliche Grundlage zur Befriedigung ihrer Ansprüche bereitzustellen. 
Durch verschiedene Haftungsvorschriften kommt zusätzlich noch das Vertrags- und 

                                              
109  Dies für die Zweigniederlassungsrichtlinie bestätigend EuGH, C-167/01, Inspire Art, Slg. 2003,  

I-10155, Rn. 69. 
110  Ulmer, NJW 2004, 1201 (1207); Forsthoff, in: Hirte/Bücker (Hrsg.), Grenzüberschreitende Ge-

sellschaften, § 2 Rn. 71. 
111  Forsthoff, in: Hirte/Bücker (Hrsg.), Grenzüberschreitende Gesellschaften, § 2 Rn. 73. 
112  Ibid., Rn. 75. 
113  Wiedemann, Gesellschaftsrecht, 516. 
114  Ibid., 518. 
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Deliktsrecht ins Spiel. Schließlich dient dem Gläubigerschutz die Pflicht zur Publizität 
bestimmter Unternehmensdaten durch die Veröffentlichung des Jahresabschlusses 
und durch Angaben im Handelsregister. 

2. Angloamerikanischer Rechtskreis 

Im angloamerikanischen Rechtskreis dienen die Vorschriften des Gesellschafts-
rechts vorrangig dem Zweck, unternehmerisch handelnden Personen ein breites An-
gebot rechtlicher Instrumente für eine erfolgreiche und produktive Wirtschaftstätig-
keit zur Verfügung zu stellen.115 Das Gesellschaftsrecht ist damit auf die Regelung der 
inneren Angelegenheiten der Teilhaber und Gesellschaftsorgane ausgerichtet.116 Der 
Gläubigerschutz ist in allererster Linie der Privatinitiative der Gesellschaftsgläubiger 
überlassen.117 Vor einem allzu laxen Umgang mit dem Gesellschaftsvermögen kennen 
sowohl das US-amerikanische Gesellschaftsrecht als auch das Insolvenzrecht Ausschüt-
tungssperren, die auf der Grundlage einer Solvenzprüfung entweder am erzielten Ge-
winn oder am Verhältnis von Aktiva und Passiva orientiert sind. Begleitet werden die-
se Ausschüttungssperren durch eine Geschäftsleiterhaftung für den Fall ihrer Missach-
tung.118 Auch aus britischer Perspektive ist weniger eine schematische ex ante-Prüfung 
einer ordnungsmäßigen Gesellschaftsgründung erforderlich, sondern maßgeschneider-
te ex post-Mechanismen der Geschäftsführerhaftung oder der Insolvenzanfechtung. 
Mit den Worten von Davies:119 „The advantages of ex post controls are precisely that 
they set up no unjustifiable barriers to entry into business, and that the legislatively 
prescribed standards may be precisely tailored to the situations of particular busi-
nesses….” Auch die angloamerikanischen Rechtssysteme verfolgen den Gläubiger-
schutz; in der technischen Durchsetzung gehen diese allerdings mit ex post-
Betrachtung einen anderen Weg als das deutsche Recht, welches einen ex ante-Schutz 
zu gewährleisten versucht. 

II. Materiellrechtliche Gläubigerschutzinstrumente und deren Anwendung auf eu-
ropäische Auslandsgesellschaften 

Der folgende Abschnitt setzt sich mit konkreten Gläubigerschutzinstrumenten 
auseinander. Neben den gesellschaftsrechtlichen Kapitalvorschriften sollen vor allem 
gesetzliche und richterrechtliche Instrumente aus dem Bereich der Gesellschafter- und 
Geschäftsführerhaftung einer genaueren Betrachtung unterzogen werden. Die persön-
liche Haftung von Gesellschaftern und Geschäftsführern ist sowohl in Sitztheorie-
Staaten als auch Gründungstheorie-Staaten ein anerkanntes – wenn auch in der 
Technik unterschiedlich gehandhabtes – Mittel zur Gewährleistung eines angemesse-
nen Gläubigerschutzes. Darüber hinaus ermöglicht der EuGH in Centros den Mit-

                                              
115  „…the flexible nature of British company law allows incorporators a very large freedom to create 

the structures which best suit their needs.”, Davies, AG 1998, 346 (346). 
116  Merkt, ZGR 2004, 305 (312); Schön, Der Konzern 2004, 162 (162). 
117  Bauer, Gläubigerschutz, 89; Merkt, ZGR 2004, 305 (313); Davies, AG 1998, 346 (348). 
118  Merkt, ZGR 2004, 305 (314/315). 
119  Davies, AG 1998, 346 (353). 
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gliedstaaten, Maßnahmen zu ergreifen, um Betrügereien zu verhindern. Dabei hebt 
der EuGH hervor, dass die Maßnahmen sich sowohl gegen die Gesellschaft als auch 
gegen deren Gesellschafter richten können.120 Schlussendlich soll ein weiteres Augen-
merk auf das Auftreten der Auslandsgesellschaft und damit einhergehende Besonder-
heiten gelegt werden. 

1. Kapitalvorschriften 

a) Mindestkapitalausstattung (§ 5 GmbHG) 

Im deutschen Gesellschaftsrecht sind die Kapitalvorschriften elementarer Bestand-
teil des Gläubigerschutzes. Insbesondere die Aufbringung eines Mindeststammkapitals 
soll als Korrelat der Haftungsbeschränkung diesem Schutzgedanken Rechnung tragen. 
Da die Mindestkapitalausstattung Bestandteil des Gesellschaftsrechts ist, ist hierfür das 
ausländische Gründungsrecht maßgeblich. Eine Anwendung der deutschen Mindest-
kapitalvorschriften auf europäische Auslandsgesellschaften bedarf daher einer europa-
rechtlichen Rechtfertigung. Die Anwendung scheitert allerdings am Informationsmo-
dell des EuGH und dem damit fehlenden schutzwürdigen Vertrauen auf die Geltung 
inländischer Vorschriften.121 Selbst wenn das Informationsmodell bei Deliktsgläubi-
gern nicht zu greifen vermag, scheitert die Anwendung des Mindestkapitalerfordernis-
ses an der fehlenden Wirksamkeit als Gläubigerschutzinstrument. Dies ist mittlerweile 
in der Literatur anerkannt.122 Auch eine von der EU-Kommission eingesetzte Exper-
tengruppe unter Vorsitz des Niederländers Jaap Winter ist in ihrem Bericht123 zu dem 
Schluss gekommen, dass ein Mindestkapitalbetrag keinen Hinweis auf eine angemes-
sene Kapitalausstattung einer Gesellschaft für ihre unternehmerische Tätigkeit bietet. 
Die einzige Funktion des Mindestkapitals ist die Abschreckung von leichtfertigen Ge-
sellschaftsgründungen.124 Insofern scheidet auch das Kriterium der Geeignetheit aus, 
welches der EuGH allerdings übergangen hat („...ohne weitere Prüfung, ob die Vor-
schriften über das Mindestkapital als solche einen geeigneten Schutzmechanismus 
bilden,...“)125. 

Ebenso wenig ist eine Anwendung der nationalen Mindestkapitalvorschriften auf-
grund des Missbrauchs der Niederlassungsfreiheit möglich. Das Umgehen nationaler 
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Kapital- und Haftungsvorschriften durch Verwendung einer Auslandsgesellschaft ist 
durch die Niederlassungsfreiheit gedeckt.126

b) Stammkapitalerhaltung (§§ 30, 31 GmbHG) 

§ 30 Abs. 1 GmbHG verbietet die Auszahlung des zur Erhaltung des Stammkapi-
tals erforderlichen Vermögens der Gesellschaft an den Gesellschafter. Es handelt sich 
um einen zwingenden Bestandteil des Gesellschaftsrechts, daher ist das Gründungssta-
tut maßgeblich. Eine Anwendung auf Auslandsgesellschaften muss europarechtlich 
gerechtfertigt werden. Es fehlt jedoch bereits an einem Bezugspunkt für die Regeln 
der Kapitalerhaltung, wenn eine Gesellschaft über kein oder nur ein geringes Stamm-
kapital verfügt. Es wäre somit nicht bestimmbar, welches Vermögen vor ungerechtfer-
tigten Ausschüttungen geschützt werden soll.127 Im Fall einer Ltd. kennt das englische 
Recht ebenfalls Ausschüttungssperren. Allerdings knüpfen diese Sperren nicht an ein 
festes Stammkapital an. So dürfen allein realisierte Gewinne ausgeschüttet werden; 
nicht realisierte Gewinne und Gewinne, die mögliche Verluste früherer Jahre über-
steigen, unterliegen einer Ausschüttungssperre; dagegen verstoßende Zahlungen sind 
vom Empfänger zurückzuzahlen.128 Das englische Kapitalerhaltungsrecht verhindert 
damit ebenfalls eine unangemessene Kapitalausschüttung. Da der Schutz durch das 
ausländische Recht ebenfalls gewährleistet wird, ist eine Anwendung der §§ 30, 31 
GmbHG ausgeschlossen.129

c) Eigenkapitalersatzrecht 

Sofern die Gesellschafter zu einem Zeitpunkt Fremdkapital zuführen, an dem or-
dentliche Kaufleute Eigenkapital zugeführt hätten (Krise der Gesellschaft), können sie 
im Insolvenzverfahren ihren Anspruch auf Rückgewähr des Darlehens nur als nach-
rangige Insolvenzgläubiger (§ 39 Abs. 1 Nr. 5 InsO) geltend machen (§ 32a Abs. 1 
GmbHG). Unter gewissen Voraussetzungen muss der Gesellschafter ein von der Ge-
sellschaft zurückgezahltes Darlehen erstatten (§ 32b GmbHG). Nach § 135 InsO sind 
alle Rechtshandlungen anfechtbar, die dem Gesellschafter im letzten Jahr vor Stellung 
des Insolvenzantrags eine Befriedigung seiner Forderung aus einem der Gesellschaft 
gewährten eigenkapitalersetzenden Darlehen gewähren. Darüber hinaus wendet die 
Rechtsprechung die Rechtsfolgen der §§ 30, 31 GmbHG analog an. Durch die Rück-
zahlung des Gesellschafterdarlehens darf das in diesem Zeitpunkt vorhandene Aktiv-
vermögen nicht zu Lasten des zu erhaltenden Stammkapitals verringert werden. Diese 
Rechtsprechungsgrundsätze sind neben den Regeln der §§ 32a, 32b GmbHG an-
wendbar.130 Aufgrund der verschiedenen Bestandteile des Kapitalersatzrechts ist zur 
Beantwortung der Frage der Anwendbarkeit auf europäische Auslandsgesellschaften 
eine differenzierte Betrachtung notwendig. 

                                              
126  Ibid., Rn. 141. 
127  Forsthoff/Schulz, in: Hirte/Bücker (Hrsg.), Grenzüberschreitende Gesellschaften, § 15 Rn. 33. 
128  Sec. 263 und 277 Companies Act 1985 (CA 1985). 
129  Eidenmüller, in: Eidenmüller (Hrsg.), Ausländische Gesellschaften, § 4 Rn. 13. 
130  Pentz, in: Schmidt-Leidhoff (Hrsg.), GmbHG – Kommentar, § 32a, Rn. 218. 
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(1) Anfechtung (§ 135 InsO) 

Die Anfechtung durch den Insolvenzverwalter ist als Konsequenz der Haftungs-
verwirklichung von der gesellschaftsrechtlichen Komponente der Kapitalausstattung 
zu trennen.131 Diese Norm ist zweifelsfrei als insolvenzrechtlich zu qualifizieren.132 Al-
lerdings kann dies dahinstehen, denn speziell für die Rechtslage bei europäischen Aus-
landsgesellschaften ist die Europäische Insolvenzverordnung (EuInsVO)133 hinzuzu-
ziehen. 

Nach Art. 3 Abs. 1 S. 1 EuInsVO ist für die Eröffnung des Hauptinsolvenzverfah-
rens der Mitgliedstaat zuständig, auf dessen Gebiet der Schuldner den Mittelpunkt 
seiner hauptsächlichen Interessen hat. Bei Gesellschaften und juristischen Personen 
wird widerlegbar vermutet, dass dieser Mittelpunkt der Ort des satzungsmäßigen Sit-
zes ist (Art. 3 Abs. 1 S. 2 EuInsVO). Im deutschen Verfahren gilt der Amtsermitt-
lungsgrundsatz, d.h. das Gericht hat von sich aus zu ermitteln, wo der Mittelpunkt 
der Interessen liegt.134 Sofern eine ausländische Gesellschaft mit Gründungssitz im 
europäischen Ausland ihre wirtschaftliche Tätigkeit im Inland ausübt, ihre tatsächli-
chen Interessen demzufolge im Inland hat, sind zur Eröffnung des Insolvenzverfahrens 
die deutschen Gerichte zuständig. Dieses Vorgehen wird instanzgerichtlich bestätigt.135 
Nach Art. 4 Abs. 1 EuInsVO ist das Recht des Staates anwendbar, in welchem das 
Verfahren eröffnet wird. Bei Eröffnung des Insolvenzverfahrens in Deutschland ist als 
lex fori concursus deutsches Insolvenzrecht anwendbar. Insofern bestimmt sich das In-
solvenzstatut unabhängig vom Gesellschaftsstatut nach eigenen Regeln.136 Daher wird 
das Insolvenzrecht europarechtlich als „sicherster Hafen“ betrachtet. Sofern ein Haf-
tungstatbestand als Bestandteil des deutschen Insolvenzrechts qualifiziert werden 
kann, könnte dieser mit der Niederlassungsfreiheit vereinbar sein, da er über Sekun-
därrecht geregelt wird. 

Art. 4 Abs. 2 S. 2 lit. m) EuInsVO unterwirft die Frage nach der Anfechtung von 
Rechtshandlungen der lex fori concursus. Sofern Deutschland nach Art. 3 Abs. 1 S. 1 
EuInsVO zur Eröffnung des Insolvenzverfahrens zuständig ist, ist § 135 InsO auf eu-
ropäische Auslandsgesellschaften anwendbar. Allerdings kommt eine Anwendung von 
§ 135 InsO nur dann in Betracht, wenn die betreffende ausländische Rechtsordnung 
ebenfalls ein Darlehen dem haftenden Eigenkapital gleichstellt und daran die Mög-
lichkeit einer Anfechtung anknüpft. Sofern dies im Recht des anderen Mitgliedstaates 
nicht vorgesehen ist, ist eine Anwendung von § 135 InsO auf Auslandsgesellschaften 
nach Art. 13 EuInsVO unzulässig. Im Ergebnis kann also festgehalten werden, dass, 
sofern der Gründungsstaat ein gleichartiges Anfechtungsrecht kennt, eine Anwendung 
von § 135 InsO möglich ist und die Niederlassungsfreiheit dadurch nicht beeinträch-
tig wird. 

                                              
131  Lanzius, Anwendbares Recht und Sonderanknüpfungen, 257.  
132  A.A. Wachter, GmbHR 2004, 88 (101); Paefgen, ZIP 2004, 2253 (2261). 
133  Verordnung Nr. 1346/2000, ABl EG Nr. L 160/1 vom 30. Juni 2000. Aufgabe der EuInsVO ist 

die Koordinierung internationaler Insolvenzen, eine Vereinheitlichung der einzelstaatlichen mate-
riellen Insolvenzrechte erfolg durch sie nicht. 

134  Smid, Internationales Insolvenzrecht, Art 3 EuInsVO Rn. 13; Müller, NZG 2003, 414 (415). 
135  AG Hamburg,, NJW 2003, 2835 (2835/2836); AG Duisburg, IPRax 2005, 151 (151). 
136  Lanzius, Anwendbares Recht und Sonderanknüpfungen, 223. 
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(2) Rechtsprechungsregeln (§§ 30, 31 GmbHG analog) 

Für die Rechtsprechungsgrundsätze der analogen Anwendung der §§ 30, 31 
GmbHG gilt das oben bereits Gesagte. Eine Anwendung auf europäische Auslandsge-
sellschaften ist ausgeschlossen, weil diese Grundsätze untrennbar mit dem Festkapital-
konzept des GmbH-Rechts zusammenhängen137 und das ausländische Recht in der 
Regel eigene Ausschüttungsbestimmungen kennt. 

(3) Umqualifizierung (§§ 32a, 32b GmbHG) 

Die Ausstattung der Gesellschaft mit Kapital, sei es Eigen- oder Fremdkapital, 
liegt in der (Finanzierungsfolgen-)Verantwortung der Gesellschafter.138 Zum Zeit-
punkt der Kapitalausstattung ist noch kein Insolvenzverfahren eröffnet worden. Inso-
fern ist zu diesem Zeitpunkt einzig und allein das Gesellschaftsstatut ausschlagge-
bend.139 Eine Durchbrechung bedarf im Hinblick auf die Niederlassungsfreiheit einer 
Rechtfertigung, welche für die Umwandlung von nicht haftendem Fremdkapital in 
haftendes Eigenkapital schwer fallen wird.140

(4) Nachrangigkeit im Insolvenzverfahren (§ 39 InsO) 

Auch § 39 InsO betrifft die Haftungsverwirklichung der Finanzierungsverantwor-
tung der Gesellschafter. Art. 4 Abs. 2 S. 2 lit. i) EuInsVO bestimmt, dass sich die Fra-
ge nach dem Rang von Forderungen nach der lex fori concursus bestimmt. Dem deut-
schen Recht ist freigestellt, welche Forderungen es einer Nachrangigkeit unterwirft; 
eine Prüfung an der Niederlassungsfreiheit wäre demnach nicht notwendig.141 
Forsthoff/Schulz unterwerfen allerdings auch die Umqualifizierung nach § 32a 
GmbHG der autonomen Entscheidung des deutschen Rechts.142 Dies ist in gewisser 
Weise nachvollziehbar, denn ohne die Umqualifizierung in Eigenkapital begründet 
sich keine Nachrangigkeit. Es ist aber zu bezweifeln, ob der EuGH die Umqualifizie-
rung für zulässig erachtet. 

(5) Ergebnis 

Bezüglich der Anwendbarkeit des Kapitalersatzrechts auf Auslandsgesellschaften 
bleibt an dieser Stelle auf baldige eindeutige Entscheidungen durch Gesetzgeber oder 

                                              
137  Röhricht, ZIP 2005, 505 (512). 
138  Eidenmüller, in: Eidenmüller (Hrsg.), Ausländische Gesellschaften, § 9 Rn. 43. 
139  Borges, ZIP 2004, 733 (743); Eidenmüller, in: Eidenmüller (Hrsg.), Ausländische Gesellschaften,  

§ 9 Rn. 42/43; Riedemann, GmbHR 2004, 345 (349); Müller, NZG 2003, 414 (417). A.A. Ul-
mer, NJW 2004, 1201 (1207); Fischer, ZIP 2004, 1477 (1480), welche die §§ 32a, 32b GmbHG 
im Ergebnis als insolvenzrechtlich einordnen. 

140  Riedemann, GmbHR 2004, 345 (349); Forsthoff/Schulz, in: Hirte/Bücker (Hrsg.), Grenzüber-
schreitende Gesellschaften, § 15 Rn. 40; Eidenmüller, in: Eidenmüller (Hrsg.), Ausländische Ge-
sellschaften, § 9 Rn. 44. A.A. Altmeppen/Wilhelm, DB 2004, 1083 (1088). 

141  Forsthoff/Schulz, in: Hirte/Bücker (Hrsg.), Grenzüberschreitende Gesellschaften, § 15 Rn. 44. 
142  Ibid., Rn. 45. 
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Rechtsprechung zu hoffen. M.E. ist das Kapitalersatzrecht nicht auf europäische Aus-
landsgesellschaften anwendbar. Zwar sind Nachrangigkeit und Anfechtungsrecht nach 
der EuInsVO anwendbar, ohne die zugrunde liegende Umqualifizierung, die europa-
rechtlich nicht haltbar ist, stellt sich allerdings die Frage, welche gläubigerschützende 
Funktion diese noch besitzen. Huber/Habersack stellen daher in einem Beitrag Thesen 
zu einer möglichen Reform des Eigenkapitalersatzrechts auf.143

2. Durchgriffshaftung auf den Gesellschafter 

Im Recht der GmbH gilt grundsätzlich das Trennungsprinzip. Dies bedeutet, dass 
die Gesellschaft als juristische Person und die an ihr beteiligten Gesellschafter streng 
voneinander getrennt werden müssen. Dieses Trennungsprinzip gilt jedoch nicht un-
eingeschränkt. Ausnahmsweise ist ein Durchgriff auf den hinter der Gesellschaft ste-
henden Gesellschafter zulässig.144 Aus den Fallgruppen, bei denen eine Durchgriffshaf-
tung auf die Gesellschafter in Frage kommen kann, sind zu nennen: Sphärenvermi-
schung, Vermögensvermischung, Existenzvernichtungshaftung (als Ablösung der Haf-
tung im qualifiziert-faktischen GmbH-Konzern) und materielle Unterkapitalisie-
rung.145 Da Sphärenvermischung und Vermögensvermischung in Literatur und Recht-
sprechung keine große Bedeutung erlangt haben, soll nur auf die beiden letztgenann-
ten Fallgruppen eingegangen werden. 

Zur Fallgruppe der Haftung wegen existenzvernichtendem Eingriff sagt der BGH, 
dass der Schutz einer anhängigen GmbH gegen Eingriffe ihres Alleingesellschafters auf 
die Erhaltung ihres Stammkapitals und die Gewährleistung ihres Bestandsschutzes 
gerichtet sei.146 Weiterhin bejahte der BGH einen existenzvernichtenden Eingriff, 
wenn auf die Zweckbindung des Gesellschaftsvermögens zur vorrangigen Befriedi-
gung der Gesellschaftsgläubiger nicht die gebotene Rücksicht genommen wird.147 
Durch weitere Rechtsprechung findet mittlerweile eine Konkretisierung der Anwen-
dungsvoraussetzungen der Existenzvernichtungshaftung statt.148

Von materieller Unterkapitalisierung wird gesprochen, „wenn das Eigenkapital 
nicht ausreicht, um den nach Art und Umfang der angestrebten oder tatsächlichen 
Geschäftstätigkeit unter Berücksichtigung der Finanzierungsmethoden bestehenden, 
nicht durch Kredite Dritter zu deckenden mittel- oder langfristigen Finanzbedarf zu 
befriedigen“149. Es handelt sich hierbei nicht um eine Haftung aufgrund des Zustands 
der materiellen Unterkapitalisierung, sondern um eine Haftung aufgrund des Verhal-

                                              
143  Huber/Habersack, BB 2006, 1 (1 ff.). 
144  So z.B. vorgenommen vom BGH, ZIP 1985, 1263; BGH, ZIP 1989, 440; BGH, ZIP 1991, 

1354; BGH, ZIP 1993, 589; BGH, ZIP 2001, 1874 und BGH, ZIP 2002, 1578. 
145  Siebert, Durchgriffshaftung, 105; Schmidt, Gesellschaftsrecht, 233; Jula, GmbH-Gesellschafter, 

258. Die Einteilungen werden allerdings nicht in völliger Übereinstimmung vorgenommen; dies 
kann für die weitere Betrachtung außen vor bleiben. 

146  BGH, ZIP 2001, 1874 (1874). 
147  BGH, NZG 2002, 914 (915). Weitere Voraussetzung ist, dass der Vermögensentzug nicht durch 

§§ 30, 31 GmbHG ausgeglichen werden konnte. 
148  BGH, NZG 2002, 520; BGH, ZIP 2005, 117; BAG, ZIP 2005, 1174; BGH, ZIP 2005, 250; 

OLG Rostock, DZWIR 2004, 249, das anschaulich die Voraussetzung einer Haftung wegen exis-
tenzvernichtenden Eingriffs darstellt. 

149  Ulmer, in: Ulmer (Hrsg.), GmbHG – Kommentar, Anh. § 30, Rn. 16. 
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tens der Gesellschafter, nämlich dem missbräuchlichen Umgang mit der unterkapitali-
sierten GmbH im Krisenfall.150

Auf der Rechtsfolgenseite der Durchgriffshaftung herrscht in der Rechtsprechung 
kein einheitliches Konzept. Im Fall eines existenzvernichtenden Eingriffs hat der 
BGH einen Durchgriff auf den Gesellschafter bejaht.151 Daneben hält er aber auch 
eine Haftung aus § 826 BGB für möglich.152 Im Falle einer materiellen Unterkapitali-
sierung steht die Rechtsprechung einer Durchgriffshaftung allerdings restriktiv gegen-
über.153 Ein Direktanspruch wird vielmehr auf § 826 BGB gestützt154 bzw. zumindest 
in Erwägung gezogen, wenngleich die Voraussetzungen im konkreten Fall nicht vor-
gelegen haben.155

a) Kollisionsrechtliche Einordnung 

Die Durchgriffshaftung ist gesellschaftsrechtlich zu qualifizieren. Nur das Gesell-
schaftsstatut kann Ausgangspunkt für die Frage sein, ob die Trennung zwischen Ge-
sellschafts- und Gesellschaftervermögen durchbrochen wird. Dies entspricht auch der 
herrschenden Meinung.156 Daher ist zwingend ausländisches Recht anzuwenden. Der 
BGH hat dies in zwei Entscheidungen bestätigt. In seinem Urteil vom 14. März 2005 
hat er in einem obiter dictum entschieden, dass das Gesellschaftsstatut der ausländi-
schen Gesellschaft einen Haftungsdurchgriff bestimmt und sich Gläubiger auf auslän-
disches materielles Recht berufen können.157 Alternativ könne sich ein Gläubiger auch 
auf deutsches Deliktsrecht (§§ 823 ff. BGB) stützen. In einem Urteil zur Frage der 
Anwendung der Durchgriffshaftung auf Gesellschafter einer US-amerikanischen Inc. 
entschied der BGH mit ähnlicher Argumentation.158 Nach Art. XXV Abs. 5 S. 2 des 
Freundschafts-, Handels- und Schifffahrtsvertrages zwischen der Bundesrepublik 
Deutschland und den Vereinigten Staaten von Amerika (FHSV)159 sind US-
amerikanische Gesellschaften nach wirksamer Errichtung in den USA auch als solche 
in Deutschland anzuerkennen. Daher soll sich die Haftung von Gesellschaftern für 
Verbindlichkeiten einer US-amerikanischen Inc. jedenfalls dann nach dem Grün-
dungsrecht richten, wenn die Gesellschaft geschäftliche Aktivitäten auch in den USA 

                                              
150  Hölzle, ZIP 2004, 1729 (1733). 
151  BGH, NZG 2002, 914 (915); BGH, ZIP 2001, 1874 (1876). 
152  BGH, NZG 2002, 914 (914); BGH, NZG 2002, 520 (522). 
153  Eckhold, Unterkapitalisierung, 301. 
154  BGH, NJW 1979, 2104 (2104). 
155  BGHZ 68, 312 (317); BAG, ZIP 1999, 878 (879). 
156  In Auswahl: Kropholler, IPR, 567; Paefgen, DB 2003, 487 (490); Spindler/Berner, RIW 2004, 7 

(11); Burg, GmbHR 2004, 1379 (1379); Ulmer, JZ 1999, 662 (665). Aus der instanzgerichtlichen 
Rechtsprechung LG Stuttgart, NZG 2002, 240 (243); AG Bad Segeberg, GmbHR 2005, 884 
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2357 (2365); Zimmer, NJW 2003, 3585 (3588/3589); Dierksmeier, BB 2005, 1516 (1520). 

157  BGH, GmbHR 2005, 630 (631). Auch das LG Hannover kam bereits 2003 zu dem Schluss, dass 
„die Haftungsbeschränkung der englischen Gesellschaft in Deutschland bestehen bleiben und die 
Haftung der Gesellschafter für Schulden der Gesellschaft grundsätzlich ausgeschlossen sein [dürf-
te]“, LG Hannover, NZG 2003, 1072 (1072). 

158  BGH, IPRax 2005, 339. 
159  BGBl. 1956 I, 488 (500). 
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entfaltet (sog. genuine link).160 Es könne auf dort geregelte Durchgriffstatbestände 
(piercing the corporate veil) zurückgegriffen werden.161 Diese Argumentation lässt sich 
ohne Schwierigkeiten auch auf europäische Sachverhalte übertragen. Der BGH weist 
in beiden Urteilen auf die vergleichbare Rechtslage von Gesellschaften unter dem 
Schutz des FHSV und Gesellschaften unter dem Schutz der Niederlassungsfreiheit 
hin.162 Zwar ist im Gegensatz zum genuine link bei US-amerikanischen Gesellschaften 
nach Rechtsprechung des EuGH für europäische Gesellschaften eine geschäftliche 
Tätigkeit im Gründungsstaat nicht notwendig, das Personalstatut richtet sich aber 
auch bei einer europäischen Gesellschaft grundsätzlich nach dem Gründungsrecht. So 
bliebe für eine Durchgriffshaftung nach deutschem Recht kein Spielraum mehr. Der 
BGH wies darauf hin, dass das vorinstanzliche OLG selbst das relevante US-
amerikanische Recht feststellen kann.163

b) Anwendbarkeit auf europäische Auslandsgesellschaften 

(1) Missbrauchsausnahme 

Eine Anwendung der Durchgriffshaftung auf Auslandsgesellschaften könnte dann 
zulässig sein, wenn sich ein Staatsbürger die Niederlassungsfreiheit missbräuchlich 
„erschlichen“ hat. Die Missbrauchsausnahme ist an dieser Stelle deswegen von Interes-
se, da das OLG Rostock den Missbrauch der Rechtsform der GmbH als Tatbe-
standsmerkmal der Existenzvernichtungshaftung festgelegt hatte.164 Allerdings ist zu 
unterscheiden zwischen europarechtlichem Missbrauch der Niederlassungsfreiheit und 
materiellrechtlichem Missbrauch der Rechtsform der GmbH. Die Vermischung dieser 
beiden Missbrauchsbegriffe zeigt ein Urteil des AG Hamburg.165 Das Gericht berief 
sich auf die Missbrauchsausnahme des EuGH um ein missbräuchliches Verhalten mit 
dem Haftungsdurchgriff zu sanktionieren.166 Gerade ein Missbrauch der Niederlas-
sungsfreiheit fand allerdings nicht statt. Vielmehr ist die Sachverhaltsgestaltung unter 
Verwendung von Gesellschaften mit beschränkter Haftung als missbräuchlich anzuse-
hen.167 Das Geschäftskonzept der Ltd. als Schuldnerin und einer weiteren, vom Ge-
schäftsführer der Ltd. faktisch geleiteten GmbH basierte auf einer Trennung von For-
derungen und Verbindlichkeiten. Die Einnahmen standen nahezu ausnahmslos der 
GmbH zu, während die Ltd. als sog. Aschenputtel-Gesellschaft für die Mehrzahl der 
Rechnungen haftete und die Arbeitnehmer beschäftigte. Dass statt einer GmbH eine 
Scheinauslandsgesellschaft mit geringem Startkapital verwendet wurde, stellt dem 
EuGH nach noch keinen Missbrauch der Niederlassungsfreiheit dar.168 Insofern hätte 

                                              
160  BGH, IPRax 2005, 339 (340). 
161  Ibid. 
162  BGH, IPRax 2005, 339 (340); BGH, GmbHR 2005, 630 (631). 
163  BGH, IPRax 2005, 339 (340). 
164  OLG Rostock, DZWIR 2004, 249 (249). 
165  AG Hamburg, NJW 2003, 2835. 
166  AG Hamburg, NJW 2003, 2835 (2836). 
167  Mock/Schildt, NZI 2003, 444 (444/445); Hirte, in: Hirte/Bücker (Hrsg.), Grenzüberschreitende 

Gesellschaften, § 1 Rn. 67; Lanzius, Anwendbares Recht und Sonderanknüpfungen, 337. 
168  Eidenmüller, in: Eidenmüller (Hrsg.), Ausländische Gesellschaften, § 3 Rn. 102. 
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das AG Hamburg die Niederlassungsfreiheit beachten und eine Beschränkung dieser 
rechtfertigen müssen. 

Darüber hinaus nahm das AG Hamburg an, dass bereits die Tatsache der fehlen-
den Kapitalausstattung ein Indiz für einen Rechtsmissbrauch bzw. einen Verstoß ge-
gen den deutschen ordre public darstellen kann.169 Ein Verstoß gegen den ordre public 
würde verkennen, dass die Grundfreiheiten Bestandteil der deutschen Ordnung 
sind.170 Allerdings bejaht auch das LG Stuttgart eine Durchgriffshaftung wegen offen-
sichtlicher Unterkapitalisierung.171 Dieser Betrachtung schließt sich ein Teil der Lite-
ratur an.172 Dem kann allerdings nicht gefolgt werden. Das AG Bad Segeberg sieht 
von einer Anwendung der Durchgriffshaftung ab, da eine Mindestkapitalausstattung 
nach englischem Recht nicht notwendig ist.173 Aus deutscher Sicht (mit dem Betrag 
von 25.000 EUR im Hinterkopf) wäre jede Ltd. von vornherein unterkapitalisiert. 
Wenn gesetzlich ein Mindestkapital nicht vorgeschrieben ist, könnte mittels eines 
möglichen künftigen Haftungsdurchgriffs faktisch doch erzwungen werden, dass ein 
Gründer die Gesellschaft mit Haftungskapital ausstattet. Insofern führt eine materielle 
Unterkapitalisierung als Missbrauch zu keinem Durchgriff auf den Gesellschafter ei-
ner ausländischen Gesellschaft. 

(2) Rechtfertigungstest des EuGH 

Da zwingend das ausländische Recht einen Haftungsdurchgriff auf den Gesell-
schafter bestimmt, muss eine Sonderanknüpfung für die deutsche Durchgriffshaftung 
europarechtlich an den vier vom EuGH aufgestellten Kriterien gerechtfertigt werden. 
Während die Kriterien Diskriminierungsverbot, zwingendes Allgemeininteresse und 
Geeignetheit wenig Kopfzerbrechen bereiten, wirft die Frage der Erforderlichkeit eini-
ge Schwierigkeiten auf. Ein Teil der Literatur bejaht die Erforderlichkeit, allerdings 
ohne eine überzeugende Begründung mitzuliefern.174 Eine Anwendung eines deut-
schen Haftungsdurchgriffs kann vielmehr nur dann möglich sein, wenn das ausländi-
sche Recht keinen ausreichenden Schutz gewährleisten kann.175 So existiert beispiels-
weise im englischen Recht die Möglichkeit des lifting the corporate veil.176 Zu nennen 
ist als echter Durchgriffsfall das corporate veil argument, welches mit dem deutschen 
Institutsmissbrauch vergleichbar ist („...when the corporate structure is a mere façade 
concealing the true facts...“)177 und im Wesentlichen Missbrauchs- und Betrugsfälle in 
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Zusammenhang mit der Rechtsform einer Gesellschaft umfassen soll.178 Ein Durch-
griff im Sinne der deutschen Tatbestände Unterkapitalisierung oder Existenzvernich-
tung findet im britischen Recht aber praktisch nicht statt; vielmehr wird eine insol-
venzrechtliche Lösung bevorzugt. So wird im Wesentlichen das wrongful trading, aber 
auch die Möglichkeit der directors disqualification zur Haftung herangezogen.179 Trotz 
unterschiedlicher technischer Herleitung ist der Gläubiger einer Ltd. durch die engli-
schen Vorschriften nicht weniger geschützt. So ist auch die bereits erwähnte Entschei-
dung des BGH zu interpretieren, in welcher er Gläubiger auf das materielle englische 
Recht verweist, um eine Haftung des Gesellschafters für Verbindlichkeiten der Gesell-
schaft zu begründen.180 Eine Anwendung des deutschen Haftungsdurchgriffs ist im 
Ergebnis nicht zu rechtfertigen. 

c) Haftung nach § 826 BGB als Lösung? 

Bei den bisherigen Urteilen zur Haftung wegen Existenzvernichtung und mate-
rieller Unterkapitalisierung spielte § 826 BGB als alleinige oder neben dem Durch-
griff als parallele Anspruchsnorm eine erhebliche Rolle. Auch in der Literatur gibt es 
Stimmen, die eine Anwendung von § 826 BGB vorziehen, um den Unsicherheiten, 
die mit der Anwendung der Durchgriffshaftung als gesellschaftsrechtlichem Schutzin-
strument verbunden sind, zu entgehen.181 So hätte beispielsweise das AG Hamburg im 
zugrunde liegenden Sachverhalt prüfen können, ob die Gläubiger gegenüber dem Ge-
sellschafter einen Anspruch aus § 826 BGB gehabt hätten. Die Ltd. als Aschenputtel-
Gesellschaft hatte keine Möglichkeit, als selbständiger Haftungsträger zu bestehen; ihr 
lag von vornherein kein betriebswirtschaftlich vertretbares Unternehmenskonzept 
zugrunde. Bei Gesellschaften dieser Art stellt sich nicht die Frage nach dem „Ob“ der 
Insolvenz, sondern nach dem „Wann“ der Insolvenz.182 Eine Haftung des Gesellschaf-
ters nach § 826 BGB könnte im Fall von Aschenputtel-Gesellschaften also begründet 
werden.183

Ähnliches könnte für folgenden (inländischen) Fall gelten, mit dem sich der BGH 
beschäftigte.184 Der Gerichtshof hat die Haftung eines GmbH-Gesellschafters und 
einer von diesem beherrschten Schwestergesellschaft der GmbH gegenüber den Ge-
sellschaftsgläubigern aus § 826 BGB bejaht, sofern „sie der GmbH planmäßig deren 
Vermögen entziehen und es auf die Schwestergesellschaft verlagern, um den Zugriff 
der Gesellschaftsgläubiger zu verhindern und auf diese Weise das von der Gesellschaft 
betriebene Unternehmen ohne Rücksicht auf die entstandenen Schulden fortführen 
zu können“185. Dieser rein innerdeutsche Fall dürfte sich ebenso darstellen, wenn die 
Handelnden und Beteiligten etwa ausländische Gesellschaften und deren Gesellschaf-
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ter oder organschaftliche Vertreter sind.186 Laut Eidenmüller könnte für den Fall, der 
dem BGH in seiner Entscheidung vom 14. März 2005 vorlag, eine Haftung nach  
§ 826 BGB nicht auszuschließen sein, sofern der Beklagte als Gesellschafter und Ge-
schäftsführer die Insolvenz der Ltd. durch einen Vermögensabzug in sittenwidriger 
Weise herbeiführte.187 Insofern könnte in Einzelfällen mit bewusster Gläubigerschädi-
gung eine Haftung nach § 826 BGB der gangbarere Weg sein.188 Für eine Anwendung 
von § 826 BGB spricht außerdem, dass das Trennungsprinzip nicht durchbrochen 
wird. Methodisch handelt es sich bei § 826 BGB nicht um einen Durchgriff, sondern 
um einen deliktischen Auffangtatbestand.189

Es gibt ebenfalls Stimmen, die für eine materielle Unterkapitalisierung eine Haf-
tung nach § 826 BGB oder § 823 Abs. 2 BGB i.V.m. § 263 StGB nicht ausschlie-
ßen,190 „wenn Gesellschafter die GmbH mit eindeutig unzureichendem Kapital aus-
statten und dadurch eine einseitige Risikoverlagerung zu Lasten der Gesellschaftsgläu-
biger bewirken“.191 Zwar hat dies der BGH bereits für Inlandsfälle bejaht, im Fall von 
Auslandsgesellschaften, insbesondere der Ltd. oder der französischen SARL, läuft diese 
Haftung allerdings ins Leere, denn wo kein Mindestkapital existiert, kann keine Haf-
tung wegen Unterkapitalisierung angeordnet werden. Zur Anwendbarkeit von § 826 
BGB auf Auslandsgesellschaften wird auf die Abschnitte D.II.4.c) und d) verwiesen. 

3. Haftung des Geschäftsführers wegen Insolvenzverschleppung (§ 823 Abs. 2 BGB 
i.V.m. § 64 Abs. 1 GmbHG) 

Das Funktionieren des Insolvenzrechts setzt voraus, dass das Insolvenzverfahren 
rechtzeitig eröffnet wird. Nach deutschem Sachrecht können die Gläubiger und die 
Geschäftsführer einer GmbH die Eröffnung beantragen (§§ 14, 15 InsO). Gleichzei-
tig wird der Geschäftsführer einer GmbH verpflichtet, bei Eintritt eines Insolvenz-
grundes unverzüglich den Insolvenzantrag zu stellen (§ 64 Abs. 1 GmbHG). Er haftet 
für das nicht rechtzeitige Stellen des Insolvenzantrags der Gesellschaft auf Schadener-
satz nach Art. 64 Abs. 2 GmbHG, den Gläubigern gegenüber deliktisch aus § 823 
Abs. 2 BGB i.V.m. § 64 Abs. 1 GmbHG. Grundsätzlich gehört die Haftung von Ge-
schäftsführern – wie die Haftung der Gesellschafter – zur Organisationsstruktur der 
Gesellschaft und damit zu deren Identität als solche.192 Entscheidend für die Anwen-
dung der Insolvenzverschleppungshaftung auf Auslandsgesellschaften dürfte daher die 
Frage sein, ob es sich hierbei um eine gesellschaftsrechtliche Norm handelt oder nicht. 
Die Literatur beschäftigte sich bereits ausführlich mit dieser Frage; zu einer einheitli-
chen Ansicht ist sie allerdings bisher nicht gelangt. 
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a) Die Insolvenzantragspflicht als Vorfrage 

(1) Kollisionsrechtliche Einordnung 

Wesentliches Argument für die Zuordnung der Insolvenzantragspflicht zum Ge-
sellschaftsrecht soll sein, dass es sich um eine organisationsrechtliche Pflicht des Ge-
schäftsführers und damit um ein zentrales Instrument der Unternehmensführung und 
-kontrolle handelt.193 Mock/Schildt führen an, dass der Gesetzgeber die Antragspflicht 
nur für Kapitalgesellschaften angeordnet hat; daher sei eine gesellschaftsrechtliche 
Einordnung vorzunehmen.194 In der Tat existiert keine Antragspflicht für Personenge-
sellschaften. In der Haftungsbeschränkung der Kapitalgesellschaften, die zweifelsohne 
Komponente des Gesellschaftsrechts ist, liegt demnach der Grund für die gesetzlich 
normierte Insolvenzantragspflicht. 

Allerdings regelt die Antragspflicht als „insolvenzspezifische Geschäftsführer-
pflicht“195 auch die Teilnahme der Gesellschaft am Rechtsverkehr. Hier hat die Siche-
rung der Einleitung des Insolvenzverfahrens ihren Schwerpunkt im Verkehrsschutz 
und gehört damit zum Insolvenzstatut.196 Dies entspricht auch der herrschenden Mei-
nung, welche die Antragspflicht aufgrund ihres materiellen Sinn und Zwecks insol-
venzrechtlich einordnet.197 Zum einen schützt die Antragspflicht die Altgläubiger vor 
einer weiteren Verringerung der zur Befriedigung ihrer Ansprüche zur Verfügung ste-
henden Haftungsmasse, zum anderen sollen Neugläubiger davor bewahrt werden, mit 
einer Not leidenden Gesellschaft unter Unkenntnis deren wahren wirtschaftlichen 
Lage in Kontakt zu treten und mehr oder weniger wertlose Ansprüche zu erwerben.198 
Für eine insolvenzrechtliche Einordnung spricht außerdem, dass das Insolvenzverfah-
ren in Deutschland in jedem Fall nur durch Antrag eröffnet werden kann (§ 13 Abs. 1 
InsO). Neben den Antragsrechten nach den §§ 14, 15 InsO existiert eine Pflicht zur 
Stellung des Antrags. Konsequenterweise wurde diese Antragspflicht mit der Person 
des Geschäftsführers verknüpft, da nur er über entsprechende Kenntnisse der wirt-
schaftlichen Situation der Gesellschaft verfügt. Beide Ansichten weisen überzeugende 
Argumente auf, jedoch spricht die Funktion der Antragspflicht als „Eröffner“ des In-
solvenzverfahrens für eine insolvenzrechtliche Qualifikation. 

(2) Anwendbarkeit auf europäische Auslandsgesellschaften 

Nach Art. 4 Abs. 2 S. 1 EuInsVO bestimmt der zur Eröffnung des Insolvenzver-
fahrens ermächtigte Staat, nach welchen Voraussetzungen dieses Verfahren eröffnet 
wird. Eine Anwendung der Insolvenzantragspflicht als Bestandteil der lex fori concursus 
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auf europäische Auslandsgesellschaften ist möglich.199 Wie bereits hergeleitet wurde, 
wird durch die Anwendung der EuInsVO die Niederlassungsfreiheit nicht beschränkt. 

b) Anwendbarkeit der Insolvenzverschleppungshaftung auf europäische Auslandsgesell-
schaften 

Da die Insolvenzverschleppungshaftung einen Verstoß gegen die Antragspflicht 
sanktioniert, wird in der Literatur – entsprechend der Einordnung der Insolvenzan-
tragspflicht – sowohl eine gesellschaftsrechtliche200 als auch eine insolvenzrechtliche201 
Qualifizierung vorgenommen. Möglich wäre auch, auf das Deliktsstatut abzustellen, 
da die Haftung wegen Insolvenzverschleppung nach deutschem Recht auf eine delikti-
sche Norm – § 823 Abs. 2 BGB – gestützt wird.202

Die Lösung der Frage, ob die an die Antragspflicht anknüpfende Verschlep-
pungshaftung auf Auslandsgesellschaften anwendbar ist, bereitet erhebliche Schwie-
rigkeiten. Auch die EuInsVO liefert diesmal keinen Hinweis, da sie keinerlei Angaben 
zu möglichen Haftungstatbeständen macht. Das AG Bad Segeberg schließt eine An-
wendung der Insolvenzverschleppungshaftung auf englische Gesellschaften aus, da das 
dortige Recht mit den Instrumenten des wrongful trading und des fraudulent trading 
einen umfassenden Gläubigerschutz gewährleistet.203 Auch der BGH entschied, dass 
sich die Haftung des Geschäftsführers für Verbindlichkeiten der Gesellschaft nach 
dem Personalstatut der Gesellschaft richtet.204 Allerdings bereitet der Hinweis des 
BGH auf die deliktsrechtlichen Tatbestände gewisse Bedenken. Da die Insolvenzver-
schleppungshaftung auf § 823 Abs. 2 BGB basiert, kommt einer deliktsrechtlichen 
Einordnung des gesamten Haftungsinstruments eine erhöhte Bedeutung zu. Die Ver-
schleppungshaftung ergibt sich aber immer nur aus der zugrunde liegenden Antrags-
pflicht; losgelöst von dieser kann sie also nicht greifen. Die Qualifikation der Ver-
schleppungshaftung muss somit an der Qualifikation der Antragspflicht orientiert 
werden. 

Zwar dürfte das englische wrongful trading funktionell der deutschen Antrags-
pflicht ähneln, denn es verlangt vom Direktor, die Gesellschaft zu sanieren oder zu 
liquidieren.205 Die Beurteilung, inwieweit dieser Vergleich eine Aussage für die Quali-
fikation der Insolvenzverschleppungshaftung treffen kann, ist jedoch schwierig, denn 
gerade eine normierte Antragspflicht kennt das wrongful trading nicht. 

Unter Würdigung aller Umstände, insbesondere der bereits erfolgten Rechtspre-
chung dürfte eine Anwendung der Insolvenzverschleppungshaftung auf europäische 
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Auslandsgesellschaften ausscheiden. Im Fall einer englischen Ltd. wird das deutsche 
Gericht, welches das Insolvenzverfahren eröffnet, wrongful trading anwenden (müs-
sen). In Konsequenz dessen stellt sich die Frage nach der verbleibenden Bedeutung 
der Antragspflicht. Interessant wäre ein Zusammenspiel von Antragspflicht und 
wrongful trading. So kann sich der Direktor einer Ltd. von der Haftung des wrongful 
trading enthaften, wenn er nachweist, dass er ab Erkennen der Unvermeidbarkeit der 
Insolvenz alles Handeln gänzlich auf die Minimierung des Verlustes der Gläubiger 
ausgerichtet hat.206 Als Indiz hierfür könnte ein rechtzeitig gestellter Insolvenzantrag 
nach § 64 GmbHG gelten. Allerdings werden dadurch keinesfalls die dogmatischen 
Widersprüche beseitigt. 

4. Haftungstatbestände aus dem allgemeinen Verkehrsrecht 

a) Culpa in contrahendo (§ 311 Abs. 2 i.V.m. §§ 241 Abs. 2, 280 Abs. 1 BGB) 

Das Rechtsinstitut der culpa in contrahendo (c.i.c.) als Vertrauenshaftung nach  
§ 311 Abs. 2 i.V.m. §§ 241 Abs. 2, 280 Abs. 1 BGB kann als Haftung von Geschäfts-
führern gegenüber den Gläubigern aus Verschulden bei Vertragsschluss in Betracht 
kommen.207 Voraussetzung ist, dass der Geschäftsführer als Vertreter der Gesellschaft 
ein besonderes persönliches Vertrauen in Anspruch nimmt oder dass ein erhebliches 
und unmittelbares Eigeninteresse des Geschäftsführers vorliegt.208 Allerdings hat der 
BGH eine Anwendung der c.i.c. bei vorliegendem Eigeninteresse stark beschränkt, 
denn dass der Geschäftsführer gleichzeitig Gesellschafter ist, ist noch keine tragfähige 
Grundlage für eine persönliche Haftung des Gesellschafter-Geschäftsführers.209 So 
bleibt für die Anwendung nur noch Raum unter dem Gesichtspunkt der Inanspruch-
nahme eines besonderen persönlichen Vertrauens.210 Insbesondere ist eine Haftung aus 
c.i.c. in Krisenfällen denkbar, wenn ein maßgeblich beteiligter Gesellschafter-
Geschäftsführer Vertragsverhandlungen für die GmbH führt und dabei die Kredit-
würdigkeit der Gesellschaft unrichtig darstellt oder wenn er es unter Verletzung seiner 
vorvertraglichen Aufklärungspflichten unterlassen sollte, auf die schlechte finanzielle 
Lage der Gesellschaft hinzuweisen.211 Hirte hingegen hält einen unterlassenen Hinweis 
auf eine schlechte Finanzverfassung zur Haftungsbegründung noch nicht für ausrei-
chend; vielmehr müsse der potentielle Gläubiger über eine konkret eingetretene Zah-
lungsunfähigkeit nicht unterrichtet worden sein.212 Fraglich wäre dann wiederum, ob 
sich das Kriterium der Zahlungsunfähigkeit nach deutschem oder ausländischem 
Recht richtet. Ebenfalls der c.i.c. unterliegt der Geschäftsführer einer ausländischen 
Gesellschaft, wenn dieser nicht auf die ausländische Gesellschaft als von ihm Vertrete-
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ne hinweist und eine deutsche Gesellschaft in den Vertragsverhandlungen vor-
schiebt.213

b) Verletzung eines Schutzgesetzes (§ 823 Abs. 2 BGB) 

Gegenüber Gesellschaftern und Geschäftsführern könnte für Gesellschaftsgläubi-
ger zur Befriedigung ihrer Forderungen ein Anspruch aus § 823 Abs. 2 BGB i.V.m. 
einem Schutzgesetz in Frage kommen. So wurde bereits die Haftung wegen Insol-
venzverschleppung nach § 823 Abs. 2 i.V.m. § 64 Abs. 1 GmbHG betrachtet. Ein 
weiteres Schutzgesetz ist § 263 StGB. Der EuGH erwähnte bereits, dass Mitgliedstaa-
ten die betrügerische Ausnutzung der Niederlassungsfreiheit sanktionieren dürfen. Im 
europäischen Kontext wäre hier z.B. ein Handeln mittels einer inländischen Zweig-
niederlassung unter Schädigung inländischer Gläubiger vorstellbar,214 z.B. wenn von 
vornherein beabsichtigt war, spätere Rechnungen nicht zu begleichen.215 Die Tatbe-
standsmerkmale eines strafrechtlichen Betrugs in derartigen Fällen werden zwar nicht 
allzu oft erfüllt sein, dürften aber dennoch eine gewisse Bedeutung haben.216

c) Sittenwidrige Schädigung (§ 826 BGB) 

Im Zusammenhang mit den Fallgruppen der Durchgriffshaftung wurde bereits 
eine Haftung aus § 826 BGB als zumindest gleichrangige Anspruchsgrundlage ge-
nannt. Der BGH hat diese Haftungsnorm trotz der Entwicklung des Haftungs-
durchgriffs nicht aus dem Auge verloren. Diese Norm ergänzt den allgemeinen Ver-
mögensschutz für den Fall der Vorsatztat durch die Nichtanwendung von Haftungs-
beschränkungen und -ausschlüssen zugunsten desjenigen, welcher bewusst und min-
destens unter Inkaufnahme von Vermögensschäden seines Opfers handelt und dabei 
gegen die guten Sitten verstößt.217 Schwierigkeiten bereitet neben der Kausalität re-
gelmäßig der Nachweis der Sittenwidrigkeit und des Vorsatzes, so auch im Sachver-
halt, der der Entscheidung des AG Bad Segeberg zu Grunde lag.218 Beispielsweise ist 
die Entscheidung schwierig, wann es sich (noch) um einen „Kampf“ zur Erhaltung 
des Unternehmens handelt und wann um ein Hinauszögern des „Todeskampfes“. Die 
Kreditunwürdigkeit ist als Unterkapitalisierungskriterium noch kein Kriterium der 
Sittenwidrigkeit, sondern ein typisches Gläubigerrisiko. Zu verneinen ist Vorsatz auch 
dann, wenn der Gesellschafter trotz schlechter Kapitallage darauf vertraut, dass die 
Gesellschaft eine Überlebenschance habe.219 Arglistiges Verschweigen der Zahlungsun-
fähigkeit der Gesellschaft durch den Geschäftsführer vor Vertragsschluss könnte wie-
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derum ein Beispiel für ein sittenwidriges Verhalten sein.220 Allerdings können Gestal-
tungen, die von vornherein auf eine Gläubigerbenachteiligung ausgerichtet sind (z.B. 
durch sog. „Aschenputtelgesellschaften“, siehe Abschnitt D.II.2.b)(1)) eine Haftung 
nach § 826 BGB begründen. Jedoch ist stets eine Einzelfallbetrachtung notwendig, 
eine allgemeine Aussage hierzu kann nicht getroffen werden. 

d) Anwendbarkeit auf europäische Auslandsgesellschaften 

Die in diesem Unterabschnitt behandelten Haftungsnormen unterfallen nicht 
dem Schutzbereich der Niederlassungsfreiheit, da es sich lediglich um Standortbedin-
gungen bzw. Aufenthaltsmodalitäten handelt.221 Diese Normen begründen grundsätz-
lich eine originäre, eigene Verschuldenshaftung des Geschäftsführers oder Gesellschaf-
ters und keine Haftung für Gesellschaftsverbindlichkeiten.222 Bestandteile des allge-
meinen Verkehrsrechts beschränken daher nicht die Niederlassungsfreiheit, da sie 
nicht an das Gesellschaftsstatut anknüpfen. Eine Rechtfertigung für ihre Anwendung 
auf Geschäftsführer und Gesellschafter einer Auslandsgesellschaft ist daher nicht not-
wendig. Den deliktsrechtlichen Haftungstatbeständen als mögliche Anspruchsgrund-
lagen hat in Zusammenhang mit Auslandsgesellschaften auch der BGH eine erhöhte 
Bedeutung zugesprochen, schließlich können sich die inländischen Gläubiger von 
ausländischen Gesellschaften auf deutsches Deliktsrecht (§§ 823 ff. BGB) stützen.223 
Auch Forsthoff/Schulz sehen im Deliktsrecht den Mindeststandard des Gläubiger-
schutzes, der international zwingend sein soll.224

Zur Anwendung gelangen die Normen des allgemeinen Verkehrsrechts über  
Art. 28 EGBGB und Art. 40 EGBGB. Sofern es sich um die Verletzung von Bera-
tungs- und Aufklärungspflichten handelt, ist eine Anwendung der c.i.c. nach Art. 28 
EGBGB möglich, wenn das (angebahnte) Vertragsverhältnis den engsten Bezug zum 
Inland aufweist.225 Deliktsrechtliche Verletzung von allgemeinen Obhuts- und Fürsor-
gepflichten im Rahmen der c.i.c. führen dann zu einer Anwendung von Art. 40 
EGBGB, wenn der Ort und das Ergebnis der Handlung im Inland liegen.226 Da es 
sich bei den §§ 823 und 826 BGB ebenfalls um deliktsrechtliche Normen handelt 
und sowohl Handlung als auch Erfolg inlandsbezogen sind, sind sie nach Art. 40 
EGBGB auf die Gesellschafter und Geschäftsführer einer ausländischen Gesellschaft 
anwendbar.227
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Allerdings gibt es auch Stimmen, die diese Haftungsvorschriften in die Nähe des 
Gesellschaftsrechts stellen.228 Sofern allerdings ein Anspruch durch § 826 BGB be-
gründet werden kann, weil die Tatbestandsmerkmale erfüllt sind, handelt es sich ge-
rade nicht um eine Haftung für Schulden der Gesellschaft, sondern stets aus einem 
besonderen eigenen Verpflichtungsgrund. Wenn ein Gesellschafter in vorsätzlicher 
und sittenwidriger Weise eine Schädigung der Gesellschaftsgläubiger herbeiführt, wäre 
es mehr als nur unverhältnismäßig, wenn sich diese Gläubiger auf ausländisches Recht 
berufen müssten. Darüber hinaus ist fraglich, ob das ausländische Recht überhaupt 
eine sittenwidrige Schädigung mit Handlungs- und Erfolgsort in einem anderen Staat 
regeln möchte. 

Des Weiteren wird zur Vorsicht gemahnt, wenn der Haftung nach § 823 Abs. 2 
BGB eine Verletzung einer gesellschaftsrechtlichen Pflicht zugrunde liegt.229 Exempla-
risch für hieraus resultierende Schwierigkeiten ist die Insolvenzverschleppungshaftung. 
Eine Anwendung auf Auslandsgesellschaften wäre folglich nur unter Beschränkung 
der Niederlassungsfreiheit möglich, welche wiederum eine Rechtfertigung benötigt. 
Hirte hält am Beispiel der Ltd. eine Anwendung deliktsrechtlicher Haftungstatbestän-
de dann nicht für erforderlich, wenn die Handlung des Geschäftsführers gleichfalls 
eine Haftung aus wrongful trading begründet.230 Dies wirft allerdings die Schwierigkeit 
auf, dass sämtliche in- und ausländischen Instrumente, unabhängig von ihrer rechtli-
chen Einordnung, hinsichtlich ihres „Schutzwertes“ für die Gläubiger miteinander 
abgeglichen werden müssten. 

5. Sicherung des publizitätsbezogenen Gläubigerschutzes 

Die Unternehmenspublizität als Baustein des Gläubigerschutzes ist Pflicht für alle 
Unternehmen, unabhängig von deren Rechtsform. Durch EU-Richtlinien ist im Be-
reich der Rechnungslegung231 und der Handelsregisterpublizität232 die Rechtsanglei-
chung weitgehend vollzogen, besondere Rechtsschutzprobleme sind hier nicht zu er-
warten. In diesem Abschnitt sollen insbesondere Zweifelsfragen, die mit dem Auftre-
ten ausländischer Gesellschaften im Inland verbunden sind, betrachtet werden. 

a) Firmierung als ausländische Gesellschaft und Offenlegung des Gesellschaftsstatuts 

Im Hinblick auf die Zweigniederlassungsrichtlinie weist der EuGH darauf hin, 
dass die Inspire Art als Gesellschaft englischen Rechts und nicht als niederländische 
Gesellschaft auftritt.233 Fraglich ist, worin genau die Information der Gläubiger be-

 

Goette, DStR 2005, 197 (199); Borges, ZIP 2004, 733 (740); Fischer, ZIP 2004, 1477 (1481); 
Lanzius, Anwendbares Recht und Sonderanknüpfungen, 318. 

228  Hirte, in: Hirte/Bücker (Hrsg.), Grenzüberschreitende Gesellschaften, § 1 Rn. 69; Eidenmüller, in: 
Eidenmüller (Hrsg.), Ausländische Gesellschaften, § 4 Rn. 30. 

229  Eidenmüller, NJW 2005, 1618 (1620). 
230  Hirte, in: Hirte/Bücker (Hrsg.), Grenzüberschreitende Gesellschaften, § 1 Rn. 69. 
231  Vierte Richtlinie (78/660/EWG), ABl. EG Nr. L 222/11 vom 14. August 1978; Siebente Richtli-

nie (83/349/EWG), ABl. EG Nr. L 193/1 vom 18. Juli 1993. 
232  Erste Richtlinie (68/151/EWG), ABl. EG Nr. L 65/8 vom 14. März 1968. 
233  EuGH, Rs. C-167/01, Inspire Art, Slg. 2003, I-10155, Rn. 135. 
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steht. Soll ein Gläubiger erfahren, dass es sich nicht um eine Gesellschaft handelt, die 
nach inländischem Gesellschaftsrecht gegründet wurde? Oder soll er vielmehr darüber 
informiert werden, welchem konkreten ausländischen Gesellschaftsrecht die ausländi-
sche Gesellschaft und ihre Zweigniederlassung unterliegt? Der Möglichkeit, durch 
einen Firmenzusatz einen verstärkten Hinweis auf die ausländische Herkunft zu ge-
ben, hat der EuGH mit Inspire Art enge Grenzen gesetzt. Das niederländische WFBV 
schrieb in den Art. 1 und 2 Abs. 2 vor, dass ausländische Gesellschaften dann im 
Handelsregister mit dem obligatorischen Zusatz formeel buitenlandse vennootschap 
(formal ausländische Gesellschaft) eingetragen werden müssen, wenn sie ihre Ge-
schäftstätigkeit ausschließlich in den Niederlanden ausüben. Nach der Zweignieder-
lassungsrichtlinie wird nicht vorgeschrieben, dass das Gesellschaftsstatut angegeben 
werden muss; lediglich die Firma und die Rechtsform der Gesellschaft müssen offen 
gelegt werden (Art. 2d der Richtlinie). Eine Offenlegung des Rechts, dem die Gesell-
schaft unterliegt, ist nach Art. 8c der Richtlinie nur für Gesellschaften aus Drittlän-
dern vorgeschrieben. Für europäische Auslandsgesellschaften wurde dies gerade nicht 
in Erwägung gezogen. Dafür spricht auch die Tatsache, dass der EuGH die in der 
Zweigniederlassungsrichtlinie festgelegten Angaben zur Offenlegung als abschließend 
angesehen hat.234 Insofern ist als Hinweis für den Rechtsverkehr lediglich der Rechts-
formzusatz verpflichtend. Dieser muss ausreichen, um den potentiellen Gläubiger 
darauf hinzuweisen, dass es sich bei der Gesellschaft und deren Zweigniederlassung 
nicht um eine Gesellschaft inländischen Rechts handelt. Probleme ergeben sich dann, 
wenn die Zweigniederlassung der Auslandsgesellschaft im Inland noch nicht ins Han-
delsregister eingetragen wurde. Inwieweit der Gläubiger dann an die notwendige In-
formation, welchem Gesellschaftsstatut die Gesellschaft unterliegt, gelangen soll, ist 
fraglich. 

Problematisch wird es, wenn eine Gesellschaft z.B. als Ltd. auftritt. Dieses Kürzel 
wird sowohl von der englischen, als auch von der irischen Gesellschaft mit beschränk-
ter Haftung verwendet.235 Eine Aussage, welchem Gesellschaftsstatut dieses Ltd. unter-
liegt, kann allein aufgrund des Rechtsformzusatzes nicht abgeleitet werden. Insofern 
wäre, auch im Sinne der Firmenunterscheidbarkeit nach § 18 HGB, bei einer engli-
schen Ltd. der Zusatz „XYZ Ltd. (Gesellschaft mit beschränkter Haftung engli-
schen/britischen Rechts)“ oder „XYZ Ltd. (GB)“ zu rechtfertigen. Noch uneindeuti-
ger ist der Rechtsformzusatz „SA“, welcher vom französischen, belgischen, luxembur-
gischen, spanischen und portugiesischem Recht für die jeweiligen Aktiengesellschaften 
verwendet wird. Weiter zugespitzt werden könnte dieses Problem, indem eine öster-
reichische Gesellschaft mit beschränkter Haftung angenommen wird, welche im In-
land als „GmbH“ auftritt. Im Gegensatz zur Ltd. ist hier nicht einmal ersichtlich, dass 
es sich um eine ausländische Gesellschaft handelt. Das OLG Saarbrücken hielt es 
denn auch für erforderlich, dass der Firmenname einer KG mit einer schweizerischen 
AG als Komplementärin einen Hinweis auf die Herkunft der schweizerischen Gesell-
schaft enthält (hier: ...-AG schweizerischen Rechts & Co. KG), um den Rechtsverkehr 
von vornherein im Sinne der Rechtsklarheit aufzuklären.236 Da die Schweiz europa-
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236  OLG Saarbrücken, IPRax 1990, 324 (325). 
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rechtlich jedoch Drittstaat ist, kann diese Forderung nicht ohne weiteres auf Gesell-
schaften aus den Mitgliedstaaten übertragen werden. Allerdings wäre ein Zusatz wün-
schenswert, um eine unbewusste oder gar bewusste Irreführung zu verhindern.237  
Über eine Novelle der Zweigniederlassungsrichtlinie wäre nachzudenken.238 Entspre-
chend der Regelung für Gesellschaften aus Drittstaaten könnte auch für Gesellschaf-
ten aus den Mitgliedstaaten eine zusätzliche Angabe des Herkunftsrechts verpflichtend 
angeordnet werden. Dies dürfte im Sinne der europäischen Harmonisierungsbestre-
bungen allerdings eher ein Rückschritt bedeuten. Daher könnte die Einrichtung eines 
Europäischen Zentralregisters unter Zuhilfenahme elektronischer Mittel ein entschei-
dendes Informationsmedium für (potentielle) Gläubiger darstellen.239 So könnte das 
Aufsuchen von Informationen im deutschen Handelsregister und im Register des je-
weiligen Gründungsstaates entscheidend vereinfacht werden. 

b) Angaben zur Kapitalausstattung auf der Geschäftspost 

Im Referentenentwurf eines Gesetzes zur Neuregelung des Mindestkapitals (Min-
destkapG) seitens des BMJ240 wurde eine weitere Änderung beabsichtigt, welche im 
anschließenden Gesetzesentwurf des Bundeskabinetts nicht berücksichtigt worden ist. 
Der Referentenentwurf sah für § 35a GmbHG eine Pflicht zur Angabe des Betrags 
des gezeichneten und eingezahlten Kapitals auf den Geschäftsbriefen vor. Als Sanktion 
sollte § 85a GmbHG eingeführt werden, der für den Geschäftsführer bei Nichtangabe 
dieser Daten eine Geldbuße von 10.000 EUR vorsah. Dass dies im Gesetzesentwurf 
des Bundeskabinetts nicht weiter berücksichtigt wurde, mag daran gelegen haben, dass 
die Angaben nur bei jungen Gesellschaften eine Transparenz- und Warnfunktion er-
füllen, für ältere Gesellschaften sind sie nicht aussagekräftig.241 Außerdem konterkarie-
ren sich Angabepflicht und Stammkapitalabsenkung durchaus, denn „dass die Praxis 
das Angebot des Gesetzgebers [die Absenkung des Mindeststammkapitals, d. Verf.] gar 
zu wörtlich nimmt, soll durch die Änderung des § 35a GmbHG verhindert wer-
den.“242 Im Gegensatz dazu hat der französische Gesetzgeber mit der SARL-Reform 
zum 1. Januar 2004 die Angabe der Kapitalverhältnisse zur Pflicht gemacht. Sofern 
diese Angaben unterlassen werden, kann die Staatsanwaltschaft ein Zwangsgeld erhe-
ben. 

Auch wenn das Stammkapital und seine Angaben auf den Geschäftsbriefen keinen 
rechtlichen Schutz der Gläubiger gewährleisten, kann es doch als Vertrauensvorschuss 
angesehen werden. Der Einsatz und die Selbstbeschränkung begründen als Seriositäts-
signal Vertrauen,243 die zugehörige Angabe auf den Geschäftsbriefen schafft damit ei-
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nen Anreiz, das Stammkapital nicht zu niedrig anzusetzen.244 Auch könnten so Infor-
mationskosten gesenkt werden, denn nicht jedes potentielle Geschäft lohnt den Auf-
wand der Einsichtnahme in das Handelsregister.245 Daher sollte dieser Vorschlag nicht 
gänzlich in der Schublade verschwinden. 

c) Sanktion bei Nichteintragung der inländischen Zweigniederlassung 

In der Praxis ist vielfach festzustellen, dass die Geschäftsführer einer Ltd. es unter-
lassen, die deutsche Zweigniederlassung zum Handelsregister anzumelden.246 Es wurde 
daher der Vorschlag gemacht, den Geschäftsführer einer ausländischen Gesellschaft 
entsprechend einem Geschäftsführer einer deutschen Gesellschaft vor deren Eintra-
gung persönlich haften zu lassen. Vorbild sollte hier Art. 4 Abs. 4 WFBV sein.247 Es 
darf aber nicht außer Betracht gelassen werden, dass es nicht um die Eintragung der 
Gesellschaft als solche geht, denn diese wurde bereits im Ausland wirksam gegründet 
und eingetragen. Vielmehr geht es um die Eintragung einer Zweigniederlassung. Dass 
die inländische Zweigniederlassung i.d.R. die faktische Hauptniederlassung darstellt, 
ist offensichtlich. Allerdings macht der EuGH dahingehend keine Unterscheidung. 
Insoweit dürfte eine solche Haftungsvorschrift den Geschäftsführer einer ausländi-
schen Gesellschaft über Gebühr benachteiligen. 

Dem folgt auch das bereits erwähnte Urteil des BGH zur Handelndenhaftung des 
Geschäftsführers einer Ltd. vom 14. März 2005. Diese Entscheidung verneint aus-
drücklich eine analoge Haftung des Geschäftsführers einer Ltd. entsprechend § 11 
Abs. 2 GmbHG für Gesellschaftsverbindlichkeiten wegen unterlassener Eintragung 
der Zweigniederlassung. Weder das deutsche noch das britische Recht sähen eine sol-
che persönliche Haftung des Geschäftsführers vor.248 Zwar dürfen die Mitgliedstaaten 
eine unterlassene Eintragung einer Zweigniederlassung sanktionieren, dies hat aber 
nach ähnlichen sachlichen und verfahrensrechtlichen Regeln zu erfolgen wie nach Art 
und Schwere gleiche Verstöße gegen nationales Recht, wobei die Sanktion nicht nur 
wirksam und abschreckend, sondern auch verhältnismäßig sein muss.249 Als zulässige 
Sanktion für das Unterlassen der Eintragung einer Zweigniederlassung ist ausschließ-
lich die Verhängung eines Zwangsgeldes nach § 14 HGB möglich. Eine persönliche 
Haftung des Geschäftsführers scheidet daher aus. 

Allerdings werden zum einen Zweifel an der Wirksamkeit des Zwangsgeldes zur 
Durchsetzung der Eintragungspflicht geäußert.250 Darüber hinaus stößt auch die 
Sanktionsgleichheit für die Eintragung der Zweigniederlassung einer inländischen und 
einer ausländischen Gesellschaft auf Bedenken.251 Die deutsche Gesellschaft hat im 
Inland schon einmal die Offenlegungsvorschriften erfüllt, während die Auslandsgesell-
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schaft in Deutschland zum ersten Mal offen legt. Während Eidenmüller zu Recht dar-
auf hinweist, dass die ausländische Gesellschaft bereits im Gründungsstaat publiziert 
hat,252 verlangen Leible/Hoffmann und Paefgen eine vollumfängliche Offenlegung der 
Gesellschaft bei der ersten Eintragung im Inland.253 In Konsequenz dessen seien schär-
fere Sanktionen wie beispielsweise eine analoge Handelndenhaftung nach § 11 Abs. 2 
GmbHG zulässig. Auch in Bezug auf die weitgehend wirkungslose Sanktion des § 14 
HGB wäre die Handelndenhaftung im Sinne eines effet utile zu rechtfertigen, denn 
Art. 12 der Zweigniederlassungsrichtlinie fordere schließlich die Anwendung „geeig-
neter“ Sanktionen.254 In Anbetracht des europäischen Binnenmarktes darf allerdings 
bezweifelt werden, ob neben der Offenlegung im Gründungsstaat eine erneute „erst-
malige“ Offenlegung in Deutschland zulässig ist.255 Schließlich existiert die Auslands-
gesellschaft bereits als solche, auch ihre Offenlegungspflichten hat sie in der Regel be-
reits erfüllt. Für die Gewährleistung des Gläubigerschutzes kommt der effektiveren 
Handhabung des § 14 HGB in Zukunft eine gesteigerte Bedeutung zu. Der mit der 
Auslandsgesellschaft konfrontierte Rechtsverkehr muss sich in der Zwischenzeit mit 
einem Blick in das ausländische Register behelfen. 

III. Alternative Gläubigerschutzinstrumente 

Da sich mittlerweile auch in der deutschen Literatur die Ansicht verbreitet hat, 
dass das Mindestkapital keinen absoluten Schutz der Gesellschaftsgläubiger garantie-
ren kann, stellt sich die Frage, ob durch eine Reform des bisherigen kontinentaleuro-
päischen Schutzsystems das Vertrauen der Gläubiger weiter gewährleistet werden 
kann. Dabei besteht ein erheblicher Spielraum für Verbesserungen.256 Welcher Weg 
eingeschlagen wird, steht allerdings noch nicht fest. Daher soll im Folgenden ein  
Überblick über Schutzinstrumente gegeben werden, die zurzeit zur Diskussion stehen. 
Sie bilden kein in sich geschlossenes, alternatives Schutzsystem. Vielmehr ergänzen sie 
bisherige Schutzinstrumente oder harmonisieren diese. 

1. Solvenzprüfung 

Der Winter-Bericht schlägt eine Solvenzprüfung als Alternative zum bisherigen 
Kapitalschutz vor, welche einen besseren Gläubigerschutz gewährleisten kann als ein 
Mindestkapitalsystem.257 Es soll aber allein in der Entscheidung der Mitgliedstaaten 
liegen, ob sie dieses System auch auf Unternehmen, für die ihr Recht gilt, anwenden. 
Im Fall der Solvenzprüfung darf ein Unternehmen nur dann Ausschüttungen vor-
nehmen, wenn es danach zahlungsfähig bleibt. Dabei soll die Solvenzprüfung auf zwei 
unterschiedlichen Kontrollen beruhen.258 Erstens erfolgt eine Prüfung der Bilanz oder 
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des Nettovermögens. Dabei müssen nach der vorgeschlagenen Ausschüttung die Akti-
va die Passiva (exklusive des Eigenkapitals) abdecken oder übersteigen. Des Weiteren 
wird eine Liquiditätsprüfung bzw. ein Vergleich des Umlaufvermögens mit den kurz-
fristigen Verbindlichkeiten vorgenommen. Dabei muss das Umlaufvermögen des Un-
ternehmens für die Bezahlung der Verbindlichkeiten bei ihrer Fälligkeit in der nächs-
ten Periode ausreichen. Auf Grundlage der Solvenzprüfungen soll die Unternehmens-
leitung eine Solvenzbescheinigung ausstellen, in der sie ausdrücklich bestätigt, dass die 
vorgeschlagene Ausschüttung nach der Solvenzprüfung zulässig ist. Nur nach Ausstel-
lung der Solvenzbescheinigung ist eine Ausschüttung zulässig.259 Die Unternehmens-
leitung ist für die Richtigkeit der Solvenzbescheinigung verantwortlich, die Mitglied-
staaten sollten entsprechende Sanktionen wie z.B. eine persönliche Haftung vorsehen, 
wenn nachgewiesen wird, dass die Bescheinigung nicht korrekt ist. 

Für die Ausarbeitung der beiden erwähnten Prüfungen, die anzuwendenden Be-
wertungsmethoden und deren Beziehung zu den in den Jahresabschlüssen angewende-
ten Bewertungsmethoden nimmt der Winter-Bericht noch keine Stellung, dazu sollen 
weitere Untersuchungen stattfinden.260 Daher wird in der Literatur zum einen der US-
amerikanische equity insolvency test261 als Vergleich herangezogen.262 Gemeinsam ist 
diesen Tests, dass Ausschüttungen nicht zur Zahlungsunfähigkeit der Gesellschaft 
führen dürfen. Des Weiteren gibt es die insolvenzrechtlichen Vorschriften des Uni-
form Fraudulent Transfer Act, der von der Mehrzahl der Bundesstaaten übernommen 
wurde. So können Ausschüttungen, die nach dem jeweiligen Gesellschaftsrecht er-
laubt sind, dann verhindert werden, wenn der Gesellschaft im Anschluss an die Aus-
schüttung nur noch unverhältnismäßig wenig Vermögenswerte verbleiben würden. 

Neben einer Bezugnahme zum US-amerikanischen Recht werden aber auch kon-
krete Vorschläge gemacht.263 Von der Geschäftsleitung soll ein Finanzplan, z.B. in 
Anlehnung an eine Kapitalflussrechnung,264 aufgestellt werden, der sämtliche Ereignis-
se in der Zukunft und deren Konsequenzen für die Zahlungsmittelebene eines Unter-
nehmens in einer bestimmten Periode abbildet und damit eine Aussage über eine aus-
reichende Liquidität zur Fortführung der Geschäftstätigkeit ermöglicht.265 Durch eine 
langfristige Kapitalbedarfsplanung wird dieser Finanzplan ergänzt, so dass existenzge-
fährdende Risiken erkennbar sind.266 Das Ergebnis dieses Tests soll in Form einer Sol-
venzerklärung veröffentlicht werden. Eine persönliche Haftung verhindert dann, dass 
Geschäftsleiter die Planungen entsprechend der Sorgfalt eines gewissenhaften Ge-
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schäftsleiter missachten.267 Erst die Haftung würde dem Solvenzbericht die entschei-
dende Durchschlagskraft verleihen. Allerdings hält sich die Literatur mit einer konkre-
ten Ausgestaltung eines möglichen Haftungssystems noch zurück. Zur Sicherstellung 
der Ordnungsmäßigkeit könnte ein Wirtschaftsprüfer den Solvenzbericht bestäti-
gen.268

Jedoch wird einem Solvenztest kein vollständiger Schutz zugesprochen, Unsicher-
heiten und Überraschungen können selbst bei der sorgfältigsten Planung auftreten.269 
Neben konkreten Vorschlägen sind aber auch kritische Stimmen zu vernehmen. Die 
Feststellung der Fähigkeit, ob in einem halben Jahr noch die Miete bezahlt werden 
kann, obliegt im Wesentlichen den möglicherweise allzu optimistischen Prognosen 
des weiteren Geschäftsverlaufs.270 Diese bisher in Deutschland nicht bekannte Ein-
schätzung des weiteren Verlaufs ist besonders bemerkenswert, denn es werden zur 
Beurteilung keine festen Regeln oder Kennziffern festgelegt. Vielmehr wird die Beur-
teilung dem Sorgfaltsmaßstab der Geschäftsleitung überlassen.271 Die Sorgfaltspflicht 
gebietet es dem Geschäftsleiter, auch bei fehlenden gesetzlichen Bestimmungen eine 
risikoadäquate Reserve in der Gesellschaft zu belassen.272 Zwar unterliegen die Ge-
schäftsleiter einer erweiterten Haftung, haben aber bei der Beurteilung einen größeren 
Spielraum als bei gesetzlich festgelegten Kriterien. Diese subjektive Einschätzung der 
Solvenz der Gesellschaft durch den Geschäftsführer macht den Unterschied zur objek-
tiven Komponente mit festgelegten Größen und Grenzen im deutschen Gesellschafts- 
und Handelsbilanzrecht aus. Durch die Schaffung einer europaweit einheitlichen Sol-
venzprüfung entstünde zudem eine Unabhängigkeit von unterschiedlichen Mindest-
kapitalanforderungen. 

2. Europäische Insolvenzverschleppungshaftung 

Die in den nationalen Rechtsordnungen entwickelten Ansätze zu Verbesserung 
der internationalen Kooperation in Sachen grenzüberschreitender Insolvenzverfahren 
konnten die bisherigen tatsächlichen Abwicklungsschwierigkeiten (insbesondere die 
Durchsetzung von Ansprüchen) nicht überwinden.273 Wie der Winter-Bericht feststell-
te, weisen die einzelstaatlichen Regelungen noch zu viele Unterschiede im Hinblick 
auf eine Geschäftsführer- bzw. Direktorenhaftung auf.274 Daher könnte auf dem Wege 
der Rechtsangleichung eine europaweit wirksame Insolvenzverschleppungshaftung 
eingeführt werden.275 Das bereits erwähnte Haftungsinstitut wrongful trading und das 
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französische Pendant accion en comblement du passif werden dabei als mögliche Vor-
bilder erwähnt.276

In Anlehnung an das wrongful trading könnte das Grundprinzip dieser europäi-
schen Insolvenzverschleppungshaftung folgendermaßen aussehen: „Direktoren von 
Unternehmen [sollen] zur Rechenschaft gezogen [werden], wenn sie zulassen, dass die 
Geschäftstätigkeit nicht eingestellt wird, obwohl absehbar ist, dass das Unternehmen 
nicht mehr in der Lage sein wird, seine Verbindlichkeiten zu begleichen“.277

Es gibt aber Stimmen, die vor einer allzu unreflektierten Übernahme des wrongful 
trading in das Europarecht warnen.278 So stellt sich z.B. die Frage, wann genau es ab-
sehbar sein soll, dass die Gesellschaft ihren Verpflichtungen nicht mehr nachkommen 
kann. Die Feststellung, ab welchem Zeitpunkt der Direktor die Insolvenz der Gesell-
schaft hätte voraussehen müssen, bereitet bereits in rein englischen Verfahren Schwie-
rigkeiten.279 Vorgeschlagen wird daher, dass die Kommission das Ziel der Schaffung 
einer europaweiten Insolvenzverschleppungshaftung vorgibt, die nähere Ausgestaltung 
jedoch den Mitgliedstaaten überlassen werden soll.280 Dem kann allerdings nicht zuge-
stimmt werden. Zwar existieren gewisse Systemunterschiede zwischen einzelnen Mit-
gliedstaaten, aber gerade eine vereinheitlichte, für einige Mitgliedstaaten sicher ge-
wöhnungsbedürftige Insolvenzverschleppungshaftung auf europäischer Ebene dürfte 
einer verbesserten Abwicklung „europäischer“ Insolvenzen dienlich sein. Schließlich 
wäre durch eine solche Bestimmung für einen gleichwertigen Gläubigerschutz in der 
ganzen EU gesorgt, ohne dass eine Harmonisierung der Haftungsvorschriften in allen 
Mitgliedstaaten notwendig wäre.281

3. Individualvertraglich ausgehandelter Gläubigerschutz 

Wie bereits festgestellt wurde, stellt der EuGH zum Schutz der Gläubiger vor al-
lem darauf ab, dass die Gläubiger für ihre Handlungen selbst eine gewisse Verantwor-
tung tragen und sich zusätzliche Sicherheiten oder Garantien seitens der Gesellschaft 
einräumen lassen können. So bietet sich für Lieferanten und kurzfristige Finanzgläu-
biger ein ganzes Spektrum an möglichen Sicherungsinstrumenten. Zu nennen sind 
zum einen bereits bekannte Maßnahmen wie Zug-um-Zug-Lieferung, Eigentumsvor-
behalt oder Sicherungsübereignung. Darüber hinaus haben (potentielle) Gläubiger die 
Möglichkeit, sich Auskünfte über einen Geschäftspartner mittels Inanspruchnahme 
von Wirtschaftsauskunfteien oder der Schufa-Auskunft einzuholen und so ein Ausfall-
risiko zu mindern.282 Für langfristige Finanzgläubiger wie Banken wird in der Literatur 
neben bereits bekannten Sicherungsmitteln (Grundschulden, Bürgschaften oder Pat-
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ronatserklärungen)283 die Möglichkeit des individualisierten Gläubigerschutzes durch 
kreditbegleitende Vereinbarungen, sog. financial covenants, diskutiert.284 Diese sind in 
der angloamerikanischen Kreditpraxis regelmäßiger Bestandteil von Kreditverträgen. 
Die financial covenants werden von Kreditinstituten zur Überwachung der Kreditwür-
digkeit ihrer Kreditnehmer und der Kreditrisiken verwendet.285 In diesen Vereinba-
rungen verspricht die Gesellschaft als Kreditnehmer ein bestimmtes Verhalten, was 
aus einem Tun oder Unterlassen bestehen kann. Sie kann sich verpflichten, ihre Aus-
schüttungen zu begrenzen, ein gewisses Mindestkapital zu erhalten und ein bestimm-
tes Verhältnis zwischen Eigen- und Fremdkapital zu wahren.286 Teil der Vereinbarun-
gen können auch bestimmte Informations- und Rechnungslegungspflichten sein, ins-
besondere die Übermittlung von Unternehmensdaten an den Kreditgeber. Diese Ver-
einbarungen gewähren dem Kreditgeber somit Einblick in und Einfluss auf die Ge-
schäftsführung des Schuldnerunternehmens.287

Auch wenn diese zusätzlichen Vereinbarungen den Gläubiger vor dem Ausfall sei-
ner individuellen Forderung schützen können, sollten dennoch einige kritische Aspek-
te berücksichtigt werden. Wahrscheinlich denkt nicht jeder potentielle Gläubiger so-
fort an ein mögliches Insolvenzrisiko des Vertragspartners oder möchte eine gute Ge-
schäftsbeziehung nicht durch misstrauische Fragen belasten.288 So könnten kleine 
Gläubiger zwar bestimmte Sicherheiten verlangen, ob sie diese aufgrund ihrer Markt-
macht allerdings tatsächlich durchsetzen können, ist fraglich.289 Sie profitieren allen-
falls reflexhaft von den verhaltenssteuernden Maßnahmen der großen Gläubiger.290 
Gleiches gilt für deliktische Gläubiger, soweit sie nicht durch eine Versicherung ge-
schützt sind.291 Trotz allem handelt es sich bei den financial covenants um ein Instru-
ment, mit dessen weiterer Verbreitung zu rechnen ist. 

E. Fazit 

In Konsequenz der EuGH-Entscheidungen ist ein vermehrtes Auftreten ausländi-
scher Gesellschaftsformen, insbesondere der englischen Ltd., in Deutschland zu beo-
bachten. Daher stellt sich die Frage nach der Anwendbarkeit deutscher Gläubiger-
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schutzvorschriften auf europäische Auslandsgesellschaften mit Verwaltungssitz in 
Deutschland. Vorschriften der Mindestkapitalausstattung und der Kapitalerhaltung 
richten sich bei europäischen Auslandsgesellschaften zwingend nach dem Recht des 
Herkunftsstaates der Gesellschaft. Auch ein Haftungsdurchgriff auf den Gesellschafter 
einer ausländischen Gesellschaft unterliegt dem Recht des Herkunftsstaates. Eine An-
wendung deutscher Vorschriften scheidet regelmäßig aus, da der Gläubiger um die 
Auslandsgesellschaft als solche weiß und das ausländische Recht in der Regel ausrei-
chende Schutzmechanismen besitzt. 

Hinsichtlich des Eigenkapitalersatzes und der Insolvenzverschleppungshaftung er-
geben sich dahingehend Beurteilungsschwierigkeiten, weil beide Schutzinstrumente 
insolvenzrechtliche Züge aufweisen. Anfechtung und Nachrangigkeit beim Kapitaler-
satz sind zwar über die EuInsVO anwendbar, aber wirkungslos, denn eine Anwen-
dung der Umqualifizierung von Fremdkapital in Eigenkapital auf Auslandsgesellschaf-
ten kann europarechtlich nicht gerechtfertigt werden. Im Ergebnis scheidet eine An-
wendung des Kapitalersatzes auf europäische Auslandsgesellschaften aus. Eine Haf-
tung des Geschäftsführers wegen Insolvenzverschleppung dürfte sich nach neuester 
Rechtsprechung des BGH ausschließlich nach dem Gründungsrecht richten (da Haf-
tung für Gesellschaftsverbindlichkeiten). Eine Anwendung der Insolvenzverschlep-
pungshaftung ist im Ergebnis nicht zu rechtfertigen, da das ausländische Recht geeig-
nete Schutzinstrumente kennt. 

Haftungsvorschriften des deutschen allgemeinen Verkehrsrechts sind hingegen auf 
europäische Auslandsgesellschaften anwendbar, da sie eine eigenständige Haftung des 
Gesellschafters bzw. Geschäftsführers konturieren und nicht an die Identität der Ge-
sellschaft anknüpfen. 

Eine Offenlegung des Gesellschaftsstatuts über die Angabe der Rechtsform hinaus 
ist trotz möglicher Irritationen in Anbetracht der abschließend geregelten Zweignie-
derlassungsrichtlinie nicht durchsetzbar. 

Die Solvenzprüfung und eine europaweite Insolvenzverschleppungshaftung kön-
nen wertvolle Hinweise liefern, in welche Richtung sich – vor allem im Sinne einer 
europäischen Harmonisierung – der Gläubigerschutz künftig entwickeln wird. 

Die Neuerungen auf europäischer Ebene gehen nicht nur mit umfangreichen Er-
mittlungen des anwendbaren ausländischen Rechts einher, sondern bedeuten gleich-
falls, dass deutsche Richter ausländisches Recht im konkreten Fall anwenden müssen. 
Voraussetzung ist hierfür allerdings ein Umdenken beim Rechtsanwender. Dieser soll-
te sich nämlich bewusst sein, dass das deutsche Recht aus Sicht des Gläubigerschutzes 
anderen Rechtsordnungen nicht zwingend überlegen ist. Beispielsweise kennt das eng-
lische Recht kein Mindestkapital; ausgeschüttet werden darf allerdings nur ein tatsäch-
lich realisierter Gewinn. Somit weiß sich auch der englische Gesetzgeber vor allzu 
leichtfertigen Schmälerungen des Gesellschaftsvermögens zu schützen. 

Wie soll nun der deutsche Gesetzgeber auf die Judikatur des EuGH reagieren? 
Von der Entwicklung eines „Abwehrgesetz“ nach niederländischem Vorbild ist abzu-
raten, da dieses europarechtlich nicht gerade auf festen Füßen stehen würde. Vielmehr 
sollte der deutsche Gesetzgeber den Wettbewerb aufnehmen und das GmbHG refor-
mieren. Allerdings sorgen einige der bisher gemachten Vorschläge (kleine GmbH, 
Kfm.mbH) nicht dafür, das GmbHG tatsächlich zu verbessern. Bei einer grundlegen-
den Reform sollte es im Gegensatz zum MindestkapG nicht nur bei einer Herabset-
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zung des Mindestkapitals bleiben. Dieses sollte bei Anmeldung vollständig eingezahlt 
werden. Um die Gründung von GmbHs voranzutreiben, müssen die Gründungsvor-
schriften vereinfacht werden. Insbesondere muss die Zeit bis zur tatsächlichen Eintra-
gung der GmbH ins Handelsregister erheblich verkürzt werden; dies kann durchaus 
unter Zuhilfenahme moderner Kommunikationsformen geschehen. 
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