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BT Bundestag 
Buchst. Buchstabe 
BVerfG Bundesverfassungsgericht 
BVerfGE Entscheidungen des Bundesverfassungsgerichtes 

(Zeitschrift) 
bzw.      beziehungsweise 
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ca.     circa 
CLR     Cornell Law Review (Zeitschrift) 
CMLR    Common Market Law Review (Zeitschrift) 
DB     Der Betrieb (Zeitschrift) 
ders.     derselbe 
d. h.     das heißt 
dies.     Dieselbe 
Diss.     Dissertation 
DNotZ    Deutsche Notar-Zeitschrift (Zeitschrift) 
DRiZ     Deutsche Richterzeitung (Zeitschrift) 
Drs.     Drucksache 
DStR     Deutsches Steuerrecht (Zeitschrift) 
DWiR Deutsche Zeitschrift für Wirtschafts- und Insol-

venzrecht  
EBLR    European Business Law Review (Zeitschrift) 
EBOR European Business Organization Law Review 

(Zeitschirft) 
ECFR European Company and Financial Law Review 

(Zeitschrift) 
ECL     European Company Law (Zeitschrift) 
e. G.     eingetragene Genossenschaft 
EG     Europäische Gemeinschaft(en) 
EG  Vertrag zur Gründung der Europäischen Ge-

meinschaft 
EGAktG Einführungsgesetz zum Aktiengesetz 
EGGmbHG Einführungsgesetz zum Gesetz betreffend die 

Gesellschaften mit beschränkter Haftung 
EHUG Gesetz über elektronische Handelsregister und 

Genossenschaftsregister sowie das Unterneh-
mensregister  

Einl. Einleitung 
endg.     endgültig 
EuGH    Europäischer Gerichtshof 
EuR     Europarecht (Zeitschrift) 
EUV     Vertrag über die Europäische Union 
EuZW Europäische Zeitschrift für Wirtschaftsrecht 

(Zeitschrift) 
EWG     Europäische Wirtschaftsgemeinschaft 
EwiR  Entscheidungen zum Wirtschaftsrecht (Zeit-

schrift) 
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EWIV  Europäische wirtschaftliche Interessenvereini-
gung 

EWR     Europäischer Wirtschaftsraum 
EWS Europäisches Wirtschafts- und Steuerrecht (Zeit-

schrift) 
f.      folgende 
ff.     fortfolgende 
Fn.      Fußnote 
FNA  Fundstellennachweis A  
FS Festschrift 
GbR Gesellschaft bürgerlichen Rechts 
gem. gemäß 
GesE Gesetzesentwurf 
ggf. gegebenenfalls 
GmbH    Gesellschaft mit beschränkter Haftung 
GmbHG Gesetz betreffend die Gesellschaften mit be-

schränkter Haftung 
GmbHG-E Entwurf eines Gesetzes betreffend die Gesell-

schaften mit beschränkter Haftung (bezogen aufs 
MoMiG) 

GmbHR    GmbH-Rundschau (Zeitschrift) 
GroßKommAktG   Großkommentar zum Aktiengesetz 
GWR     Gesellschafts- und Wirtschaftsrecht (Zeitschrift) 
HGB     Handelsgesetzbuch 
HLG     High Level Group of Company Law Experts 
Hrsg.     Herausgeber 
h.M.     herrschende Meinung 
HR     Handelsregister 
HV     Hauptversammlung 
IAS     International Accounting Standards 
i. e.     in exemplum 
IFRS     International Financial Reporting Standards 
InsO     Insolvenzordnung 
i. S. v.    im Sinne von 
i. Ü.     im Übrigen 
i. V. m.    in Verbindung mit 
JuS     Juristische Schulung (Zeitschrift) 
JW     Juristische Wochenschrift (Zeitschrift) 
JZ     Juristenzeitung (Zeitschrift) 
KG     Kommanditgesellschaft 



24 

KGaA    Kommanditgesellschaft auf Aktien 
KMU     kleinere und mittlere Unternehmen 
KölnKommAktG   Kölner Kommentar zum Aktiengesetz 
KPMG Klynveld, Peat, Marwick und Goerdeler (Wirt-

schaftsprüfungs- und Beratungsunternehmen) 
LAG Landesarbeitsgericht 
LG     Landgericht 
lit.     litera 
MaKonV  Marktmanipulations-Konkretisierungs-

verordnung 
MLR     Modern Law Review (Zeitschrift) 
MoMiG Entwurf eines Gesetzes zur Modernisierung des 

GmbH-Rechts und zur Bekämpfung von Miss-
bräuchen 

MünchKommAktG  Münchener Kommentar zum Aktiengesetz 
M & A    Mergers and Acquisitions 
NaStraG Gesetz zur Namensaktie und zur Erleichterung 

der Stimmrechtsausübung 
n. F.     neue Fassung 
NJW     Neue Juristische Wochenschrift (Zeitschrift) 
NotBZ Zeitschrift für die notarielle Beratungs- und Be-

urkundungspraxis 
Nr.     Nummer 
NZA     Neue Zeitschrift für Arbeitsrecht (Zeitschrift) 
NZG Neue Zeitschrift für das Gesellschaftsrecht (Zeit-

schrift) 
o. Ä.     oder Ähnliche(s) 
OHG     Offene Handelsgesellschaft 
OLG     Oberlandesgericht 
RabelsZ Rabelszeitschrift für ausländisches und internati-

onales Privatrecht (Zeitschrift) 
RdA     Recht der Arbeit (Zeitschrift) 
Rdn.     Randnummer 
RegE-MoMiG   Regierungsentwurf zum MoMiG 
RG     Reichsgericht 
RGZ Entscheidungen des Reichsgerichts in Zivilsa-

chen (Zeitschrift) 
Rs. Rechtsache 
Rspr. Rechtsprechung 
S.     Satz 
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S.     Seite 
s.     siehe 
SCE     Societas Cooperativa Europaea 
SE     Societas Europaea 
SEAG    Gesetz zur Ausführung der SE-VO 
SEBG Gesetz über die Beteiligung der Arbeitnehmer in 

einer Europäischen Aktiengesellschaft 
SEEG Gesetz zur Einführung der Europäischen Gesell-

schaft 
SE-RL Richtlinie zur Ergänzung des Statuts der Europä-

ischen Gesellschaft hinsichtlich der Beteiligung 
der Arbeitnehmer 

SE-VO Verordnung über das Statut der Europäischen 
Gesellschaft 

Slg.     Sammlung 
SLIM     Simpler Legislation for the Internal Market 
s. o.     siehe oben 
sog.     sogenannt 
SPE     Societas Privata Europaea 
SPE-VOE Verordnungsentwurf über das Statut der Europä-

ischen Privatgesellschaft 
SZWR Schweizerische Zeitschrift für Wirtschaftsrecht 

(Zeitschrift) 
u.     und 
u. a.     unter anderem 
UG     Unternehmergesellschaft 
UmwG    Umwandlungsgesetz 
Univ.     Universität 
Unterabs.    Unterabsatz 
Urt.     Urteil 
usw.     und so weiter 
u. U.     unter Umständen 
v.     vom 
vgl.     vergleiche 
VO     Verordnung 
vs.     versus 
VVaG    Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit 
WM     Wertpapier Mitteilungen (Zeitschrift) 
ZAP     Zeitschrift für die Anwaltspraxis 
z.B.     zum Beispiel 
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ZEuP     Zeitschrift für Europäisches Privatrecht  
ZGR Zeitschrift für Unternehmens- und Gesellschafts-

recht  
ZHR Zeitschrift für das gesamte Handels- und Wirt-

schaftsrecht  
ZIP     Zeitschrift für Wirtschaftsrecht  
zit.     zitiert 
ZNotP    Zeitschrift für die Notarpraxis  
ZPO      Zivilprozessordnung 
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Einleitung

Solomon saith: There is no new thing upon the 
earth. So that as Plato had an imagination, that 
all knowledge was but remembrance; so Solo-
mon giveth his sentence, that all novelty is but 
oblivion. 

         Francis Bacon: Essays, LVIII 
 

§ 1. Vorwort 
Das gesamte Dasein der Kapitalgesellschaften beruht auf dem Konzept der Ka-
pitalaufbringung und Kapitalerhaltung, wie auch ihr Name verrät. Die Idee der 
Aufbringung und Erhaltung eines festen, gesetzlich vorgeschriebenen Mindest-
kapitals ist tief in der gesellschaftsrechtlichen Tradition der kontinentaleuropäi-
schen Mitgliedstaaten der EU verankert. Das Mindestkapital bildet den Kern des 
Kapitalgesellschaftsrechts bzw. die Grundlage der Kapitalgesellschaften. Es 
stellt zugleich auch die „Gegenleistung“ der Gründer und Gesellschafter der Ka-
pitalgesellschaft dafür dar, dass sie nur beschränkt für die Höhe des eigenen Ri-
sikobeitrags haften und ihr persönliches Vermögen getrennt von dem Gesell-
schaftsvermögen besteht. In dieser Hinsicht erfüllt das Mindestkapital die Funk-
tion des Haftungspuffers zugunsten der Gesellschaftsgläubiger, und die Risiken 
werden zwischen letzteren und den Gesellschaftern im Sinne einer Interessenpa-
rallelität geteilt. Grundgedanke dieser Konzeption ist die Vermeidung verant-
wortungsloser Unternehmensgründungen. Die Einbringung eines Risikobeitrags 
soll unsolides wirtschaftliches Agieren, welches durch Missbrauch der Haf-
tungsbeschränkung zur Gefährdung der Gläubigerinteressen führen könnte, ver-
hindern bzw. sanktionieren.1 

Vor diesem Hintergrund hat sich auch das System der Kapitalaufbringung in 
Deutschland herausgebildet. Aus der Absicht, reales Aktivvermögen in die Ge-
sellschaft einzubringen, ist ein hochprekäres Normengemenge hervorgegangen, 
das, Hand in Hand mit der über das gesamte letzte Jahrhundert unübersichtlich 
gewordenen Rechtsprechung, zu erheblicher Unpraktikabilität geführt hat. Auch 

                                               

1  Blaurock, FS Raiser, 3 (11); Eidenmüller/Engert, GmbHR 2005, 433 (437); Kleindiek, 
ZGR 2006, 335 (338 ff.); Krüger, S. 230 ff.; Kuhner, ZGR 2005, 753 (768); Mosthaf, 
S. 62 ff.; Pellens/Kemper/Schmidt, ZGR 2008, 381 (382); Vetter, ZGR 2005, 788 (800 
f.). 

a.kolb
Schreibmaschinentext

a.kolb
Schreibmaschinentext

a.kolb
Schreibmaschinentext

a.kolb
Schreibmaschinentext
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wenn die Deckung der Stamm- oder Grundkapitalziffer zunächst als vermeint-
lich einfacher Vorgang erscheint, entstehen oft Zweifel an einer wirksamen Ka-
pitalaufbringung, sodass der Gründungsvorgang sowie die Kapitalerhöhung ei-
ner Gesellschaft durch Rechtsunsicherheit beeinträchtigt werden. Die Konse-
quenz war eine in den letzten Jahren intensive Diskussion, in deren Mittelpunkt 
die Infragestellung des festen Kapitals als Instrument des Gläubigerschutzes und 
sein Ersatz durch Alternativmodelle standen. Das Konzept des festen Kapitals 
hat sich letztlich durchgesetzt, wenn auch die moderne deutsche und europäi-
sche Gesetzgebung teilweise die Reduzierung des Mindestkapitals auf einen Eu-
ro zugelassen hatten2. Die damit zusammenhängenden Probleme sind jedoch 
rechtlich nicht bewältigt worden.3 Als Paradigma dieser Entwicklung gilt u. a. 
die Lehre von der verdeckten Sacheinlage. 

I.  Gegenstand und Anliegen der Dissertation 
Die deutsche Lehre von der verdeckten Sacheinlage gehört zu den umstrittensten 
Themen des deutschen Gesellschaftsrechts. Neben der Frage ihrer Vereinbarkeit 
mit dem europäischen Gesellschaftsrecht nach Verabschiedung der Kapitalricht-
linie4 beschäftigt die Lehre von der verdeckten Sacheinlage die deutsche Litera-
tur und Rechtsprechung schon jahrzehntelang, was durch den Meinungsstreit in 
Bezug auf die Verwirklichung ihres objektiven und subjektiven Tatbestandes – 
falls man von der Notwendigkeit des Letzteren ausgeht – bzw. der Unübersicht-
lichkeit der von ihr erfassten Fälle dokumentiert wird. Die Änderungsrichtlinie 
der Kapitalrichtlinie5 wirft erneut Fragen hierzu auf. Zudem umfasst die Diskus-
sion aus deutscher Sicht sowohl die Aktiengesellschaft als auch die Gesellschaft 
mit beschränkter Haftung. 

Die Lehre von der verdeckten Sacheinlage ist also keine Schöpfung der neu-
esten Entwicklungen im Gesellschaftsrecht. Dass diese Lehre aber ihre Aktuali-
                                               

2  S. UG unter § 4 II 2 H i und SPE unter § 17 VI der Darstellung. 
3  Joost, FS Priester, 337 (343 f.). 
4  Zweite Richtlinie 77/91/EWG des Rates vom 13. Dezember 1976 zur Koordinierung 

der Schutzbestimmungen, die in den Mitgliedstaaten den Gesellschaften im Sinne des 
Artikels 58 Absatz 2 des Vertrages im Interesse der Gesellschafter sowie Dritter für 
die Gründung der Aktiengesellschaft sowie für die Erhaltung und Änderung ihres Ka-
pitals vorgeschrieben sind, um diese Bestimmungen gleichwertig zu gestalten, ABl. L 
26 vom 31.01.1977. 

5  Richtlinie 2006/68/EG des europäischen Parlaments und des Rates vom 06.09.2006 
zur Änderung der Richtlinie 77/91/EWG des Rates in Bezug auf die Gründung von 
Aktiengesellschaften und die Erhaltung und Änderung ihres Kapitals, ABl. Nr. L 
264/32 vom 25.09.2006. 
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tät im Laufe der Jahre nicht verloren hat, ist ein Zugeständnis, das ihr die Ge-
sellschaftsrechtler machen sollten. Die Entwicklungen des europäischen Gesell-
schaftsrechts im Hinblick auf die Projekte der europäischen Kommission, des 
neuen Bilanzrechts und der Rechtsprechung des EuGH, um von den wichtigsten 
der relevanten gesellschaftsrechtlichen Bereiche zu sprechen, sind rasant. Hier-
bei ist es das Sekundärrecht der Europäischen Union, das in den nationalen ge-
sellschaftsrechtlichen Vorschriften der Mitgliedstaaten immer präsenter wird; 
sein Einfluss auf sie nimmt immer mehr zu. 

Von den Projekten der SLIM-Gruppe6 zur Verschlankung und Deregulie-
rung der Binnenmarktverfassung über die Vorschläge7 der High Level Group8 
zur Modernisierung des Europäischen Gesellschafts- und Unternehmensrechts 
bis zum Aktionsplan der Kommission9 mit Ankündigung einer Studie über die 
Realisierbarkeit einer Alternative zum Kapitalerhaltungssystem, vom Inkrafttre-
ten der IAS-Verordnung bzw. der IFRS10 als Folge der bislang immer häufige-
ren Anwendung von US-GAAP11 auf den außereuropäischen Kapitalmärkten 
über Basel II12 bis zur Änderungsrichtlinie13 der Publizitätsrichtlinie14 über die 

                                               

6  Simpler Legislation for the Internal Market = Vereinfachung von Rechtsvorschriften 
im Binnenmarkt. 

7  Vorgelegter Abschluss vom 04.11.2002; abrufbar auf www.europa.eu.int/comm/ inter-
nal_market/company/index_de. htm. 

8  Hochrangige Gruppe von Experten auf dem Gebiet des Gesellschaftsrechts. 
9  Aktionsplan vom 21.05.2003, KOM [2003] 284 endg. 
10  Verordnung (EG) Nr. 1606/2002 des Europäischen Parlaments und des Rates vom 

19.07.2002 betreffend die Anwendung internationaler Rechnungslegungsstandards, 
ABl. Nr. L 243/1 vom 11.09.2002. Dazu Böcking, Der Konzern 2004, 177 (177 ff.); 
Schulze-Osterloh, Der Konzern 2004, 173 (173 ff.). 

11  General Accepted Accounting Principles; dazu s. Claussen/Scherrer, KölnKomm 
AktG, § 292a HGB, Rdn. 119 ff. 

12  Damit wird die „Überarbeitete Rahmenvereinbarung: Internationale Konvergenz der 
Eigenkapitalmessung und Eigenkapitalforderungen“ des in Basel ansässigen Aus-
schusses für Bankenaufsicht bezeichnet. Diese Rahmenvereinbarung enthält u. a. Vor-
schriften für Banken zur Unterlegung der ausgereichten Kredite mit Eigenkapital. 
Beim Baseler Ausschuss handelt es sich um ein Gremium von Bankenaufsichtsbehör-
den, das von den Zentralbankgouverneuren der G-10-Länder 1974 im Anschluss an die 
Herstadt-Bankenkrise gegründet wurde. Die Europäische Kommission besitzt Be-
obachterstatus bei den Treffen in Basel. Näheres auf: www.bis.org/publ/bcbsca.htm. 
Zur Bedeutung von Basel II für das Gesellschaftsrecht s. Hennrichs, ZGR 2006, 563 
(563 ff.). 

13  Richtlinie 2003/58/EG vom 15.07.2003, ABl. Nr. L 221/13. 
14  Richtlinie 68/151/EWG, ABl. Nr. L 65/8 (Erste Richtlinie). 
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elektronische Führung des Handelsregisters und dem BilMoG15 und schließlich 
von der EuGH-Rechtsprechung mit den Entscheidungen Centros16, Übersee-
ring17, Inspire Art18 – letztere mit Erwägungen zum Verhältnis des Mindestkapi-
tals zum Gläubigerschutz im Falle eines Zuzugs einer Gesellschaft aus  einem 
EU-Staat in einen anderen – und Sevic19 bis zur großen GmbH-Reform durch 
das MoMiG20, tauchen immer häufiger Themenbereiche auf, welche die deut-
sche Lehre von der verdeckten Sacheinlage nicht unberührt lassen. Das zeigt die 
Tatsache, dass die Niederlassungsfreiheit in der Diskussion zur Konformität der 
deutschen Lehre von der verdeckten Sacheinlage mit dem Gemeinschaftsgesell-
schaftsrecht mit berücksichtigt wird. 

Diese neuesten gesellschaftsrechtlichen Entwicklungen weisen auf den ers-
ten Blick keinen unmittelbaren Zusammenhang mit der Lehre von der verdeck-
ten Sacheinlage auf. Eines der Ziele dieser Arbeit ist zu zeigen, dass dennoch 
Zusammenhänge bestehen. Die Untersuchung wird zeigen, dass diese Schöp-
fung der deutschen Rechtsprechung in ihrer heutigen Form weder zeitgemäß 
noch überlebensfähig ist, noch für die Attraktivität und Wettbewerbsfähigkeit 
Deutschlands als wirtschaftlichem und unternehmerischem Standort streitet. 

Nach Erreichung dieses ersten Zieles folgt die Analyse eines neuen Modells 
der Lehre von der verdeckten Sacheinlage, das vor allem den Entwicklungen im 
Gemeinschaftsgesellschaftsrecht entspricht und zugleich eine möglichst flexible 
Reaktion von Unternehmen auf neue finanzielle und/oder marktrelevante Stan-
dards sichern soll. Die Entwicklung dieser neuen Lehre bildet den wissenschaft-
lichen Kern der Arbeit. 

II. Gang der Darstellung 
Vor der Beschreibung des vorgeschlagenen Modells wird im ersten Teil der 
Darstellung zunächst die Basis untersucht, welche den Ausgangspunkt der dieser 
Arbeit zugrunde liegenden Gedankenfolge bildet, nämlich die Lehre von der 
verdeckten Sacheinlage aus deutscher Perspektive. In diesem Zusammenhang 

                                               

15  RegE, BT-Drucks. 16/10067, abrufbar auf: http://dip21.bundestag.de/dip21/btd/100/ 
1610067-pdf. Dazu Claussen, AG 2008, 577 (577 ff.); Hommelhoff, ZGR 2008, 250 
(250 ff.); Pellens/Kemper/Schmidt, ZGR 2008, 381 (400 ff.). 

16  EuGH, Slg. 1999, I-1459 (1459 ff.). 
17  EuGH, Slg. 2002, I-9919 (9919 ff.). 
18  EuGH, Slg. 2003, I-10155 (10155 ff.). 
19  EuGH, NJW 2006, 425 (425 ff.). 
20  BGBl. I Nr. 48 vom 28.10.2008. 
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wird auch die Entscheidung des deutschen Gesetzgebers, die in dem MoMiG 
zum Ausdruck kommt, diskutiert. 

Anschließend werden im zweiten Teil die gemeinschaftsgesellschaftsrechtli-
chen Aspekte der Lehre von der verdeckten Sacheinlage und die relevanten ge-
meinschaftsrechtlichen Vorschriften geprüft. Hierfür wird ein Überblick über 
die gemeinschafts- bzw. gemeinschaftsgesellschaftsrechtlichen Grundlagen des 
Sachgründungsrechts gegeben. In das gleiche Kapitel gehören ferner die Vertie-
fung der Normen der Kapital- bzw. Änderungsrichtlinie sowie eine Stellung-
nahme zur Konformität der deutschen Lehre von der verdeckten Sacheinlage mit 
dem Gemeinschaftsgesellschaftsrecht. In der Folge wird im dritten Teil nach 
einer Basis für die zu entwickelnde Theorie der verdeckten Sacheinlage im 
Recht der gemeinschaftsgesellschaftsrechtlichen supranationalen Gesellschafts-
formen gesucht. 

Die Schlussfolgerungen dieser Bewertungen werden im vierten und letzten 
Teil der Darstellung aufgeführt. Zur Vollständigkeit der wissenschaftlichen Ar-
gumentation gehört schließlich das Aufzeigen der positiven Konsequenzen, die 
aus dieser gemeinschaftsgesellschaftsrechtlichen Rechtsschöpfung zu ziehen 
sind. 
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Erster Teil: Die Lehre von der verdeckten 
Sacheinlage in Deutschland 

§ 2. Die Funktion des Kapitals im deutschen 
Gläubigerschutzsystem

Sowohl die AG als auch die GmbH sind bekanntermaßen Kapitalgesellschaften. 
Sie sind beide Vereine im Sinne des BGB, unabhängig vom Mitgliederbestand 
und körperschaftlich organisiert. Sie haben ferner eine eigene Rechtspersönlich-
keit, sind also juristische Personen. Als selbstständige Rechtssubjekte sind die 
AG und die GmbH Träger von Rechten und Pflichten und können beispielswei-
se Vertragspartner oder Bereicherungsschuldner sein. Für die Gesellschafts-
schulden haften diese Gesellschaften selbst mit ihrem gesamten Vermögen. Die 
persönliche Haftung der Mitglieder, die bei rechtsfähigen Personengesellschaf-
ten zulässig ist, bleibt hier grundsätzlich ausgeschlossen. Weder die Aktionäre 
einer AG noch die Gesellschafter einer GmbH haften für die Verbindlichkeiten 
ihrer Gesellschaft. Erklärungen, welche der Vorstand einer AG bzw. die Ge-
schäftsführung einer GmbH für die Gesellschaft abgeben, werden auch der Ge-
sellschaft zugerechnet.21 Nur AG und GmbH haften also nach außen unbe-
schränkt für ihre Verbindlichkeiten.22  

I. Garantie-, Eigen- und Fremdkapital, Gesellschafts-
vermögen

Als Kapitalgesellschaften verfügen die AG und die GmbH über festes Kapital. 
Die Wirkungen des festen Kapitals auf den Gläubigerschutz haben eine lange 
Zeit juristische Auseinandersetzungen ausgelöst. Da die Lehre von der verdeck-
ten Sacheinlage vor allem dem Gläubigerschutz dient, sind zunächst die Begriffe 
„Garantiekapital“ sowie „Eigenkapital“, „Fremdkapital“ und „Gesellschaftsver-
mögen“ erläuterungsbedürftig.  

1.  Das Garantiekapital 

Die Gesamtzahl der Einlagebeträge, welche die Gesellschafter oder Gründer im 
Gesellschaftsvertrag übernehmen, bildet das Garantiekapital der Kapitalgesell-
                                               

21  § 78 AktG; § 35 GmbHG. 
22  Grunewald, Gesellschaftsrecht, 2. A, S. 216, 2. C, S. 240; Hueck/Windbichler, Gesell-

schaftsrecht, §§ 2 Rdn. 1 ff., 20, Rdn. 3, 25, Rdn. 1.  
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schaft. Bei der GmbH heißt dieses Stammkapital, bei der AG Grundkapital. Das 
Garantiekapital wird in Rechnungseinheiten festgelegt, die arithmetisch mit der 
Gesamtzahl der Nennwerte aller Gesellschaftsanteile übereinstimmen. Für das 
Garantiekapital sehen GmbHG und AktG zwingend eine Mindestgrenze vor. 
Diese stellt das Mindestkapital dar.23 Nach oben besteht keine Grenze für die 
Höhe des Garantiekapitals. Im Übrigen hängt die Höhe des Garantiekapitals 
vom Ermessen der Gesellschafter oder Gründer ab. Eine Modifizierung des Be-
trags durch Satzungsänderung ist jederzeit möglich.24 Zunächst ist anzumerken, 
dass es keine Rechtsvorschrift gibt, welche eine angemessene, vom angestrebten 
Geschäftsumfang abhängige Grund- bzw. Stammkapitalausstattung fordert.25 
  
2.  Das Eigenkapital 

Die Begriffe des Garantiekapitals und des Eigenkapitals fallen nicht immer zu-
sammen. Das Eigenkapital ist das Kapital, das die Gründer bzw. Gesellschafter 
in die Gesellschaft einbringen, welches das haftende Eigenvermögen der Kapi-
talgesellschaft bildet. Garantie- und Eigenkapital decken sich also bis zur Höhe 
des Grund- bzw. Stammkapitals. Darüber hinaus ist die Begriffsbestimmung des 
Eigenkapitals in betriebswirtschaftlicher Hinsicht nicht einheitlich, während aus 
rechtlicher Sicht verschiedene Vorschriften von teilweise denselben Abgren-
zungskriterien Gebrauch machen.26     

Insgesamt ist unter Eigenkapital das von den Gesellschaften herrührende 
gebundene Kapital zu verstehen, das mit mitgliedschaftlichen Rechten (z.B. 
Stimm- oder Informationsrechten) verbunden ist. Als solches ist das Eigenkapi-
tal einer freien Kreditkündigung entzogen und von einer Festverzinsung ausge-
schlossen. Als haftendes Kapital kann das Eigenkapital im Insolvenzverfahren 
nicht geltend gemacht werden.27 

Im Übrigen gehören laut § 266 Abs. 3 Buchst. A HGB zum Eigenkapital die 
bilanziell ausgewiesenen Anteile (gezeichnetes Kapital), die bilanziell ausge-
wiesenen Rücklagen, der bilanziell ausgewiesene Gewinnvortrag und der Jahre-
süberschuss. § 10 KWG sieht wiederum vor, dass zum „haftenden Eigenkapital“ 
einer Kapitalgesellschaft das Grund- oder Stammkapital und die Rücklagen ge-

                                               

23  § 5 Abs. 1 GmbHG; § 7 AktG. 
24  Vgl. Hueck/Windbichler, Gesellschaftsrecht, § 25 Rdn. 3; Klose-Mokroß, S. 59. 
25  Hueck/Windbichler, Gesellschaftsrecht, § 25 Rdn. 3. 
26  Schmidt, Gesellschaftsrecht, § 18 II, S. 514. 
27  Schmidt, Gesellschaftsrecht, § 18 II, S. 514 f.  
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hören.28 Eigenkapital können auch in der Bilanz nicht ersichtliche stille Reser-
ven sein.29 

3.  Das Fremdkapital 

A. Die Haftungsbeschränkung 

Bekanntermaßen gilt im deutschen GmbH- und Aktienrecht das Prinzip der Haf-
tungsbeschränkung. Dieses Prinzip besagt, dass Gläubiger der Gesellschaft nicht 
auf das Vermögen der Gesellschafter zugreifen dürfen.30 Die Bedeutung der 
Haftungsbeschränkung soll an dieser Stelle erläutert werden.  

Jeder Gläubiger trägt allgemein ein bedingtes Ausfallrisiko, das aus den 
Unwägbarkeiten des Wirtschaftsverkehrs resultiert. Es ist etwa möglich, dass 
der durch den Gläubiger geleistete Kreditbetrag zuzüglich der vereinbarten Zin-
sen nicht vollständig zurückgewährt wird. Dieses Risiko ist bei Haftungsbe-
schränkung erhöht, da die persönliche Haftung der Gesellschafter sich auf die 
Einbringung ihrer Einlage beschränkt. Da im Insolvenzfall die Gesellschaft auf-
gelöst und liquidiert wird, gibt es keinen weiter haftenden Schuldner mehr.31 
Dieser Zustand regt oft Unternehmer dazu, wirtschaftlich unverantwortlich zu 
agieren. Somit ist das Bedürfnis des Gläubigerschutzes bei Kapitalgesellschaften 
äußerst groß und die gerechte Risikoteilung zwischen Gläubigern und Schuld-
nern unverzichtbar.32 Abgesehen von einer Risikoteilung dient die Verteilung 
jeglicher Informations-, Transaktions- und Überwachungskosten zwischen 
Gläubigern und Schuldnern auch dem Zweck des Gläubigerschutzes.33 

Das Prinzip der beschränkten Haftung birgt aber natürlich auch Vorteile. 
Dank diesem können Gesellschafter bzw. Anleger an wirtschaftlichen Aktivitä-
ten mit einem bestimmten Kapitaleinsatz teilnehmen, um ihr Risiko auf das des 
Kapitalverlustes einzugrenzen. Die Gläubiger gewinnen auch einen Vorteil, da 
ihr Ausfallrisiko bei Insolvenz eines Schuldners gestreut und damit geringer 
ist.34 Ihrerseits genießen Gläubiger auch das Privileg der beschränkten Haftung, 
da ihr eigenes Risiko auf die Höhe des Kreditbetrages beschränkt und somit 

                                               

28  Schmidt, Gesellschaftsrecht, § 18 II, S. 515. 
29  Klose-Mokroß, S. 60. 
30  Hueck/Windbichler, Gesellschaftsrecht, § 3 Rdn. 1. 
31  Bauer, S. 93 f. 
32  Bauer, S. 95. 
33  Bauer, S. 97 f. 
34  Hueck/Windbichler, Gesellschaftsrecht, § 4 Rdn. 8; vgl. auch Wilhelmi, GmbHR 2006, 

13 (14). 


