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ich in ganz besonderer Erinnerung behalten.
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Auch sie haben damit einen nicht unerheblichen Anteil zur Entstehung
dieser Arbeit geleistet.

Abschließend bin ich Dr. Normen Hörnig zu tiefem Dank verpflichtet.
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EINFÜHRUNG  
Kreditsicherheiten am Umlaufvermögen als Grundlage einer

Fortführungsfinanzierung

Rechtfertigung und Ziel der Arbeit

Auf den Punkt gebracht ist Fortführung Finanzierung.1 Jede Sanierung
eines kriselnden Unternehmens, ganz gleich ob gerichtlich oder außerge-
richtlich, steht und fällt mit der Möglichkeit einer hinreichenden Fortfüh-
rungsfinanzierung.2 Dieser Umstand darf als in der Praxis bekannt und ge-
geben angesehen werden, füllt die Problematik der Fortführungsfinanzie-
rung doch regelmäßig ganze Abschnitte in gängigen Insolvenzrechts- und
Restrukturierungshandbüchern. Selbst Monografien widmen sich ausführ-
lich der Frage, welche Möglichkeiten und gesetzlichen Rahmenbedingun-
gen einer Fortführungsfinanzierung in der Insolvenzsituation bestehen.3
Mit der Vorfinanzierung des Insolvenzgeldes sei hier nur ein, wenngleich
das sicher bedeutsamste Instrument genannt. Auch der Gesetzgeber ist sich
der Notwendigkeit entsprechender Liquidität bewusst.4

Die Notwendigkeit neuer Liquidität für den hier abzuhandelnden Fall
jenseits einer Insolvenzantragstellung lässt sich ohne Weiteres mit fakti-
schen Gegebenheiten erklären. Hierdurch wird das insolvente Unterneh-
men zusätzlich von nahezu allen noch bestehenden Liquiditätsquellen ab-
geschnitten. Lieferanten stellen infolge des Vertrauensverlustes, der durch
die Insolvenzantragstellung unweigerlich ausgelöst wird, auf Vorkasse um,

A.

1 Braun, FS Drukarczyk, S. 93 (96).
2 Reus/Harder, NZI 2019, 210 (211); Huber, NZI 2014, 439; Knof, ZInsO 2010, 1999

(2000); Kübler/Undritz, HRI § 2 Rn. 35.
3 Etwa Parzinger, Fortführungsfinanzierung in der Insolvenz, 2013, passim, der den

Fokus umfassend auf die Finanzierung bis zum Berichtstermin, weniger aber auf
die Finanzierung unmittelbar nach Insolvenzantragstellung richtet; Fink, Maßnah-
men des Verwalters zur Finanzierung in der Unternehmensinsolvenz, 1998, passim.

4 Vgl. BT-Drs. 12/2443, S. 216, in der der Gesetzgeber zu § 311 RegE InsO (entspricht
§ 264 InsO) für die „Anschubsituation“ nach Aufhebung des Insolvenz(plan)ver-
fahrens formulierte: „Für das Gelingen einer Sanierung wird häufig entscheidend
sein, dass dem Unternehmen nach der Bestätigung des Sanierungsplans und
der Aufhebung des Insolvenzverfahrens Kredite gewährt werden, mit denen die
schwierige Anlaufzeit nach dem Insolvenzverfahren überbrückt wird.“
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Darlehensgeber nehmen von ihren bisherigen Kreditengagements gezielt
Abstand. Die Betriebsfortführung5 gerät dadurch ernstlich in Gefahr, etwa
weil vorhandene Kundenaufträge infolge fehlender Liquidität nicht mehr
bearbeitet werden können, an Versorgungsunternehmen und Vermieter
nicht mehr geleistet werden kann und sich Schlüsselarbeitnehmer am
Arbeitsmarkt rasch anderweitig orientieren. Der Zusammenbruch des Un-
ternehmens, so er noch nicht erfolgt ist, droht spätestens dann Realität zu
werden.

Für eine jedenfalls vorläufige Betriebsfortführung als Grundlage eines
jeden Sanierungsszenarios6 ist die Beschaffung und Erhaltung liquider
Mittel somit – besonders im kritischen Zeitpunkt nach Stellung des Insol-
venzantrags – unerlässlich. Sie ist der erste und wesentliche Schritt zur Sa-
nierung des Unternehmens.7 Nicht zuletzt wird die Liquiditätsbeschaffung
daher als zentrale Aufgabe des (vorläufigen) Insolvenzverwalters eingeord-
net.8 Sie ist indes zugleich größte Herausforderung unter enormem Zeit-
druck. Kann eine Fortführungsfinanzierung nicht beschafft werden, hat
dies in der Regel eine vorzeitige Beschränkung der Verwertungsoptionen
zur Konsequenz – ein Umstand, den es im Interesse der Gläubigerautono-
mie in dieser frühen Phase zu verhindern gilt.

Was die realisierbaren insolvenzspezifischen Finanzierungsmöglichkei-
ten, deren rechtliche Grundlagen und Voraussetzungen im Einzelnen be-
trifft, so ist den bisherigen wissenschaftlichen wie auch anwendungsbezo-
genen Ausarbeitungen eines gemeinsam: Sie vernachlässigen eine in der
Praxis bisweilen kaum wegzudenkende9 Finanzierungsoption in der Insol-
venz, nämlich die darlehensweise Überlassung von Sicherheitenerlösen an
den Schuldner durch den oder die Sicherungsnehmer. Derartige Verwer-
tungsvereinbarungen sollen hier und im Folgenden einheitlich unter dem
etablierten Begriff des sog. „unechten“ Massedarlehens verstanden werden.
Ein solcher, lediglich unechter Kredit schöpft seine Finanzierungswirkung
gerade nicht aus der Zurverfügungstellung einer neuen Darlehensvaluta,
wie es der gewöhnlichen und insoweit „echten“ Massedarlehensfinanzie-
rung eigen ist. Er ermöglicht auf alternative Weise Liquidität, ohne fri-

5 Zum Begriff MüKoInsO/Haarmeyer/Schildt, § 22 Rn. 91.
6 Ganter, NZI 2012, 433; Stapper/Schädlich, ZInsO 2011, 249.
7 Kayser, ZIP 2020, 97; Borchardt/Frind/Borchardt, Betriebsfortführung im Insolvenz-

verfahren, Kap. 4 Rn. 599.
8 Vgl. Borchardt/Frind/Borchardt, Betriebsfortführung im Insolvenzverfahren, Kap. 4

Rn. 600.
9 Vgl. auch Paulus/Knecht/Kowalewski, Gerichtliche Sanierung, § 5 Rn. 50 („am wei-

testen verbreitete Form der Unternehmensfinanzierung im Eröffnungsverfahren“).
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sches Geld gewähren zu müssen und zugleich eine Betriebsfortführung,
die ohne Einbeziehung der Rechte von Sicherungsgläubigern im Übrigen
regelmäßig gar nicht realisierbar ist.

Eine vertiefte dogmatische Einordnung von solchen vertraglichen Ver-
einbarungen ist bisher noch nicht erfolgt.10 Die Insolvenzordnung enthält
diesbezüglich keine Vorgaben, veranlasst zu derartigen Vereinbarungen
aber geradezu. Auch in die Rechtsprechung hat das unechte Massedarle-
hen bisher kaum oder nur sehr zurückhaltend Eingang gefunden.11 Wenn
überhaupt nimmt dieses hier oftmals eine nicht entscheidungserhebliche
Nebenrolle ein.12 Faktisch wird man diesen Befund sicher nicht auf ein
fehlendes Klärungsbedürfnis bestimmter Rechtsfragen im Zusammenhang
mit der Gewährung unechter Massedarlehen zurückführen können. Viel-
mehr greift die Überlegung Platz, dass gerichtliche Auseinandersetzungen
zwischen kreditsuchendem (vorläufigem) Insolvenzverwalter bzw. (vorläu-
fig) eigenverwaltendem Schuldner und Kreditgeber in aller Regel sanie-
rungshemmende Auswirkungen haben und deren auf gegenseitigem Ver-
trauen beruhende Geschäftsbeziehung über das einzelne Insolvenzverfah-
ren hinaus beeinträchtigen können. Vor diesem rein tatsächlichen Hinter-
grund sind belastbare gerichtliche Überprüfungen entsprechender vertrag-
licher Vereinbarungen bisher noch nicht erfolgt. Rückschlüsse auf einen
nicht vorhandenen Aufarbeitungsbedarf lassen sich daraus aber eben nicht
ziehen. Die Praxis lebt hier oftmals (vor allem aus Zeit- und Effektivitäts-
gründen) allein vom unausgesprochenen Konsens aller Beteiligten samt
Insolvenzgericht.

Schon im Jahr 2003 sprach Braun in diesem Zusammenhang von der
„einfachste[n] und gängigste[n] Möglichkeit der Insolvenzverfahrens-Fi-
nanzierung“, deutete im gleichen Atemzug aber auch an, dass „solche Kre-
dite oft schwierig in der Bestimmbarkeit der Wirkung und des Umfangs
[sind]“.13 Mit ähnlichen Worten hielt es jüngst Ganter, der unechte Mas-

10 So ausdrücklich auch Kümmel/Viehoff, Problematische Firmenkundenkredite,
Rn. 1298; vgl. auch Grub, FS Lüer, S. 377. Eine über die bloßen Grundzüge
hinausgehende, wenngleich nicht vertieft wissenschaftliche Darstellung lässt sich
bisher soweit ersichtlich allein bei Ganter, NZI 2020, 249; Madaus/Knauth, ZIP
2018, 149; Kübler/Warneke/Braun, HRI § 4 Rn. 34 ff.; Kümmel/Viehoff, Problemati-
sche Firmenkundenkredite, Rn. 1285 ff. und bei Trowski, WM 2014, 1257 finden.

11 Als Einzelfälle nur AG Hannover ZInsO 2018, 2420; AG Köln ZIP 2018, 2234.
Zu diesem Befund auch Kümmel/Viehoff, Problematische Firmenkundenkredite,
Rn. 1251.

12 Wie hier BGH NZI 2016, 963; LG Halle NZI 2014, 1050.
13 FS Drukarczyk, S. 93 (105).
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sedarlehen dogmatisch als „schwieriges Gelände“ einordnete, innerhalb
dessen beileibe nicht alle Fragen zweifelsfrei geklärt seien.14 Hieran knüpft
die vorliegende Arbeit an. Sie soll den gesetzlichen Rahmen herausarbei-
ten, an dem sich die Vereinbarung eines unechten Massedarlehens orien-
tieren muss und der eine solche Verwertungsvereinbarung überhaupt erst
erforderlich macht. Dabei soll die Arbeit nicht nur in rechtswissenschaft-
licher Hinsicht bestehende Lücken schließen, sondern zugleich dem mit
der Thematik (noch nicht) vertrauten Rechtsanwender als Kompendium
dienen, welches insoweit die notwendigen Vorgaben zum Umgang mit
typischen Kreditsicherheiten nach Insolvenzantragstellung im Spannungs-
feld einer Betriebsfortführung enthält. Die hieraus gewonnenen Erkennt-
nisse sollen insgesamt helfen, ein rechtlich komplexes Sanierungsinstru-
ment noch handhabbarer zu machen, was umso gebotener erscheint, als
dass derartige Vereinbarungen infolge jüngerer höchstrichterlicher Vorga-
ben künftig in noch größerem Umfang Betriebsfortführungen insolventer
Schuldnerunternehmen bedingen werden.

Zugleich soll die Arbeit für potenzielle Kreditgeber, die regelmäßig mit
Altkrediten an der Insolvenz beteiligt sind, eine Entscheidungsgrundlage
schaffen. Diese stehen hier oftmals vor der Frage der Vertretbarkeit und
der Form eines erneuten Finanzierungsengagements und somit letztlich
auch vor der Frage der Risikoübernahme einer scheiternden Fortführung.
Die fehlenden gesetzlichen Anreize für eine Fortführungsfinanzierung, die
die Insolvenzordnung überwiegender Ansicht nach15 im Vergleich zu an-
deren Rechtsordnungen aufweist, können durch eine Etablierung unech-
ter Massedarlehen zwar nicht behoben werden. Jedenfalls kann eine solche
Etablierung aber faktisch die eher restriktive Bereitschaft von Darlehensge-
bern zur erneuten Kreditfinanzierung in der Insolvenz erhöhen, soweit die

14 NZI 2020, 249 (259).
15 Kübler/Undritz, HRI § 2 Rn. 33; Knof, ZInsO 2010, 1999; eingehend Parzinger,

Fortführungsfinanzierung in der Insolvenz, 2013, S. 34 f. mit weiteren (auch)
empirischen Nachweisen. Der Gesetzgeber der Insolvenzordnung hat – unter
ergänzender rechtsfortbildender Mitwirkung des BGH – im Zusammenhang
mit der Gewährung von Fortführungsfinanzierungen (lediglich) dadurch einen
Anreiz für Kreditgeber geschaffen, dass Rückzahlungsverpflichtungen, die nach
Insolvenzantragstellung begründet werden, den Rang einer Masseverbindlichkeit
einnehmen (können). Insoweit bleibt die Insolvenzordnung ersichtlich hinter
den Möglichkeiten einer Fortführungsfinanzierung in der Insolvenz in anderen
Jurisdiktionen zurück, wie etwa der Blick ins US-amerikanische Insolvenzrecht
und dem dort möglichen sog. Debtor in Possession Financing („DIP-Financing“)
zeigt. Vergleichbare Finanzierungsmöglichkeiten kennt auch das französische
Insolvenzrecht („accord homologué“).
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rechtlichen Rahmenbedingungen und die Notwendigkeit hierfür geordnet
aufgearbeitet werden.

Gang der Darstellung

Im ersten Kapitel dieser Arbeit werden einleitend und im Überblick die
gesetzlichen Rahmenbedingungen des insolvenzrechtlichen Eröffnungs-
verfahrens in all seinen Ausprägungen – vorläufiges Regel-, vorläufiges
Eigenverwaltungs- und Schutzschirmverfahren – dargelegt. Eben jene Rah-
menbedingungen in §§ 21, 22 sowie §§ 270b bis 270e InsO adressieren
eine Betriebsfortführung und veranlassen damit zur Beschaffung liquider
Mittel. Zugleich bilden sie normativ die Grenze und den Maßstab für
entsprechende Finanzierungsvereinbarungen. Die jeweiligen Verfahrens-
beteiligten, deren Pflichten und korrespondierende Kompetenzen müssen
hierfür herausgearbeitet werden, da auf sie im weiteren Verlauf notwendi-
gerweise zurückgegriffen wird.

Daran anschließend werden zunächst die Hintergründe erläutert, die die
regelhafte Vereinbarung unechter Massedarlehen überhaupt erst erforder-
lich machen. Im Fokus steht die typische und eigenorientierte Reaktion
von Finanzkreditgebern auf den Insolvenzantrag des Schuldners. Sie kün-
digen ihre bisherigen Kreditlinien und verwehren dem Schuldner zudem
den ungestörten Zugriff auf zuvor bestellte Sicherheiten. Namentlich han-
delt es sich hierbei in erster Linie um revolvierende Sicherheiten am Um-
laufvermögen, also dem Vermögen, welches nicht dauernd dem Geschäfts-
betrieb dient und veräußert oder verbraucht wird16, das der Schuldner und
in der Folge der vorläufige Insolvenzverwalter dann gerade nicht mehr wie
zuvor zur Finanzierung des Geschäftsbetriebs einsetzen kann. Da es eben
diese Kreditsicherheiten in Gestalt von Globalzessionen und Sicherungs-
übereignungen von Warenlagern mit wechselndem Bestand sind, die im
deutschen Mittelstand typischerweise anzutreffen sind17, eröffnet sich in
diesem Zusammenhang ein Spannungsfeld18 zwischen Fortführungsfinan-
zierung und – in § 22 Abs. 1 Nr. 2 InsO gesetzlich sogar festgeschriebenem

B.

16 Statt vieler MüKoHGB/Ballwieser, § 247 Rn. 37.
17 Psaroudakis, ZInsO 2009, 1039; Steinwachs, NJW 2008, 2231 (2233); Bode/Portisch,

Bank-Praktiker 2007, 142 (143).
18 Vgl. auch Mönning/Pluta/Keller, Betriebsfortführung in Restrukturierung und

Insolvenz, § 8 Rn. 18; Smid, ZInsO 2019, 2254 (2561); Flöther/Wehner, NZI 2010,
555 (556) („Zielkonflikt“).
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– Fortführungsauftrag, welches sich für eine Vielzahl von Unternehmens-
insolvenzen durchaus verallgemeinern lässt.19

Ihren Ursprung findet diese Ausgangslage, die zu einer Liquiditätszäsur
führt, auch in der bis zuletzt nicht gänzlich ohne Kritik gebliebenen
Rechtsprechung des IX. Zivilsenats des BGH zur Insolvenzanfechtbarkeit
von revolvierenden Sicherheiten20, die in diesem Zusammenhang summa-
risch dargestellt werden soll. Zum Erhalt ihrer Sicherheiten sind Darle-
hensgeber hiernach praktisch gezwungen, mit zunehmender Insolvenznä-
he Zugriffsrechte des Schuldners bzw. vorläufigen Insolvenzverwalters auf
das Umlaufvermögen (Einziehungsermächtigung bei globalzedierten For-
derungen, Veräußerungs- oder Verarbeitungsermächtigung bei sicherungs-
übereigneten Warenlagern) rückgängig zu machen. Abseits hiervon führt
die Rechtsprechung des IX. Zivilsenats des BGH dazu, dass Erlöse aus
verwerteten Umlaufsicherheiten im Insolvenzeröffnungsverfahren nicht
zur Betriebsfortführung eingesetzt werden dürfen, sondern treuhänderisch
separiert werden müssen, selbst wenn der gesicherte Gläubiger keinen Wi-
derruf der diesem Vorgang zugrunde liegenden Verfügungsermächtigung
erklärt hat.21 Auch sie soll daher erläutert und hinsichtlich ihrer Folgen
für die Fortführungsfinanzierung eingeordnet werden. Wie sich zeigen
wird, kann der hieraus zwangsläufig resultierende Liquiditätsengpass mit
dem Instrumentarium der Insolvenzordnung – in concreto § 21 Abs. 2 S. 1
Nr. 5 InsO – nicht vollumfänglich oder jedenfalls nur unter Inkaufnahme
erheblicher Haftungsrisiken für die Beteiligten überwunden werden. Auch
entsprechende Lösungsansätze im Schrifttum und in der Praxis konnten
sich diesbezüglich bisher nicht rechtssicher durchsetzen, was insgesamt
deutlich werden lassen soll, dass es einer Vereinbarung mit Sicherungs-
gläubigern bedarf, um dem Fortführungsauftrag im Eröffnungsverfahren
überhaupt nachkommen zu können. Der Vollständigkeit halber soll in
diesem Zusammenhang untersucht werden, ob das Eröffnungsverfahren
unter rechtsvergleichender Perspektive Spielraum für Anpassungen de lege
ferenda bietet. Aufgrund vergleichbarer Wertungen soll darüber hinaus
dargestellt werden, welche Ausgangslage sich im Falle der Inanspruchnah-
me eines vorinsolvenzlichen Restrukturierungsrahmens findet.

19 So auch Gundlach/Frenzel/Jahn, NZI 2010, 336 (337); zuvor schon Kilger, ZIP
1988, 409 (412).

20 BGHZ 174, 297 = NZI 2008, 89.
21 Für die Singularzession zunächst BGHZ 184, 101 = NZI 2010, 339; weitergehend

für sonstige Sicherungsrechte am Umlaufvermögen BGHZ 221, 10 = NZI 2019,
274.
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All dies lässt die Arbeit sodann in das zweite Kapitel münden, in wel-
chem das unechte Massedarlehen als vertragliche Finanzierungsoption
rechtsdogmatisch eingeordnet und bestimmt wird. Einschlägiges Schrift-
tum und die vereinzelte Rechtsprechung, die insoweit auf unterschiedliche
Weise Stellung zum Vertragsinhalt und zur Wirkungsweise unechter Mas-
sedarlehen bezogen haben, werden erschöpfend aufgearbeitet. Dahinge-
hend wird sich herausstellen, dass die Notwendigkeit einer Abgrenzung
unechter Massedarlehen zu solchen Vereinbarungen besteht, die gleicher-
maßen eine Betriebsfortführung über die Einbeziehung von (revolvieren-
den) Kreditsicherheiten ermöglichen können, aber keine Darlehensabrede
enthalten oder begründen, was vor allem mit Blick auf die Erwirkung
einer insolvenzgerichtlichen Einzelermächtigung praktische Bedeutung er-
langt.

Im Anschluss an diese grundlegende rechtsdogmatische Einordnung soll
sodann umfassend beleuchtet werden, wie ein unechtes Massedarlehen
im Einzelnen kautelarjuristisch wirksam ausgestaltet werden kann. Dies
erfordert die Auseinandersetzung mit typischen Bestandteilen eines Dar-
lehensvertrags – von der Verzinsung und Besicherung bis hin zu Kündi-
gungsgründen – wie auch mit insolvenzspezifischen Besonderheiten, die
sich mit Blick auf Anfechtungs- und Haftungsrisiken oder etwaigen Zu-
stimmungspflichten ergeben können. Auch steuer- und bankenrechtliche
Vorgaben für unechte Massedarlehen werden untersucht.

Die Arbeit schließt im dritten Kapitel mit einer Mustervereinbarung,
die die insoweit herausgearbeiteten zulässigen und notwendigen Vertrags-
bestandteile berücksichtigt und als praktische Orientierung dienen soll.

Begriffliche Einführung

Begriff des Massedarlehens

Es ist unbestritten und aus der Insolvenzordnung etwa mit Blick auf § 264
InsO mittelbar zu entnehmen, dass der (vorläufige) Insolvenzverwalter
zum Zwecke einer Betriebsfortführung ein Darlehen für und gegen die
Insolvenzmasse aufnehmen darf, um dem Unternehmen die hierfür nöti-
gen finanziellen Mittel zu verschaffen.22 Schließlich führt die Tatsache,
dass das Unternehmen insolvent ist, weder rechtlich noch wirtschaftlich

C.

I.

22 Statt aller Jaeger/Gerhardt, InsO § 22 Rn. 82; FK-InsO/Schmerbach, § 22 Rn. 69;
Braun/Böhm, InsO § 22 Rn. 48.
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dazu, dass es nicht mehr kreditfähig ist.23 Es können sich gar Situationen
ergeben, in denen die Gewährung weiterer Kredite für den Kreditgeber
trotz Insolvenz des Kreditnehmers wirtschaftlich sinnvoll ist, insbesondere
wenn hierdurch eigene Sicherheiten für bestehende Kreditverbindlichkei-
ten werthaltig gemacht oder im Bestand gesichert werden können. In
Zeiten chronisch niedriger Leitzinsen können solche Darlehen zudem er-
hebliche Zinsgewinne ermöglichen.

Herkömmlich wird in diesem Fall von Massedarlehen gesprochen, die
insoweit jedoch keinen eigenen Rechtsterminus darstellen.24 Begrifflich
können hierunter im weitesten Sinne all diejenigen Darlehen verstanden
werden, die nach formaler Einleitung des Insolvenzverfahrens an eine
Gesellschaft gewährt werden und haftungsrechtlich die (künftige) Insol-
venzmasse berechtigen und verpflichten.25 Im engeren namensgebenden
Sinne sind Massedarlehen dagegen solche Kredite, die Ansprüche aus dem
Vertrag, insbesondere die wesenstypische Rückzahlungsverpflichtung des
Kreditnehmers, im Rang einer Masseverbindlichkeit nach § 55 InsO be-
gründen.26 Da Neugläubiger hierdurch vorrangig aus der Insolvenzmasse
zu befriedigen sind (§ 53 InsO), ist dies für die unter Umständen erneu-
te Kontrahierungsbereitschaft des Kreditgebers oftmals ausschlaggebendes
Kriterium. Das Ausfallrisiko beschränkt sich dann auf den Fall der Masse-
losigkeit und -unzulänglichkeit (§§ 207, 208 InsO) oder, falls das Darlehen
wie üblich bereits im Eröffnungsverfahren gewährt wurde, auf den Fall
einer ausbleibenden Verfahrenseröffnung. Deswegen bedarf es typischer-
weise ergänzender Kreditsicherheiten.

Während Verbindlichkeiten, die nach Verfahrenseröffnung begründet
werden, gem. § 55 Abs. 1 Nr. 1 InsO sowohl in der Regelinsolvenz als auch
im Eigenverwaltungsverfahren27 eo ipso Masseverbindlichkeiten sind, gilt
dieser Automatismus für das vorgeschaltete Eröffnungsverfahren nicht oh-
ne Weiteres. Die Kompetenz zur Begründung von Masseverbindlichkeiten
muss dem vorläufigen Insolvenzverwalter bzw. vorläufig eigenverwalten-
den Schuldner hier zunächst vom Insolvenzgericht gesondert eingeräumt

23 Braun, FS Drukarczyk, S. 93 (108).
24 Kümmel/Viehoff, Problematische Firmenkundenkredite, Rn. 1265; Grub, FS Lüer,

S. 377 (378); Mönning/Pluta/Keller, Betriebsfortführung in Restrukturierung und
Insolvenz, § 8 Rn. 60; Schönfelder, WM 2007, 1489 (1490).

25 Etwa Lwowski/Fischer/Gehrlein/Mordhorst, Das Recht der Kreditsicherung, § 6
Rn. 102; Strotmann/Tetzlaff, ZInsO 2011, 559.

26 Nur Kübler/Warneke/Braun, HRI § 4 Rn. 11.
27 MüKoInsO/Kern, § 270 Rn. 160; HambKomm/Fiebig, InsO § 270 Rn. 42.
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werden.28 Dem Grunde nach sind somit in dieser Phase auch Konstellatio-
nen denkbar, in denen die Rückzahlungsverpflichtung eine bloße Insol-
venzforderung i.S.d. § 38 InsO darstellt, soweit eine vollständige Rückfüh-
rung noch vor Verfahrenseröffnung nicht erfolgte.29 Zu einer solchen Ver-
einbarung wird der Kreditgeber nur im Ausnahmefall und nur dann bereit
sein, wenn anfechtungsfeste Sicherheiten eingeräumt werden können, was
im Eröffnungsverfahren kaum mehr möglich ist.

Abgrenzung des „unechten“ zum „echten“ Massedarlehen

Massedarlehen können vor diesem Hintergrund nicht nur hinsichtlich der
hieraus resultierenden Ansprüche charakterisiert werden, sondern auch
durch ihre Wirkungsweise. Selbstverständlich ist es, dass dem Unterneh-
men eine Darlehensvaluta durch frisches Geld zur Verfügung gestellt
werden kann. Es liegt dann ein gewöhnliches und insoweit „echtes“ Mas-
sedarlehen vor, das sich schuldrechtlich an den Vorgaben des § 488 BGB
orientiert und nur punktueller individualvertraglicher Anpassungen an
die Insolvenzsituation – etwa im Hinblick auf Verwendungszweck oder
Auszahlungsvoraussetzungen – bedarf. Unerheblich ist dabei, ob die erfor-
derliche Zurverfügungstellung des Gelddarlehens im Wege einer Überwei-
sung, Gutschrift oder Gewährung eines Kontokorrentkredits erfolgt. Auch
aus Sicht des Kreditgebers ist die Vergabe eines (echten) Massedarlehens

II.

28 Im Überblick für das Regeleröffnungs- und vorläufige Eigenverwaltungsverfah-
ren Voigt-Salus, FS Pape, S. 445 (446 ff.).

29 Die (teilweise) Rückführung von im Eröffnungsverfahren begründeten Kreditver-
bindlichkeiten, die nur den Rang künftiger Insolvenzforderungen einnehmen,
ist im Hinblick auf die Massesicherungspflicht und den Gläubigergleichbehand-
lungsgrundsatz nicht unproblematisch. Für Altverbindlichkeiten hatte der BGH
in BGHZ 161, 49 = NZI 2005, 99 (100 f.) grundsätzlich entschieden, dass Forde-
rungen einzelner Gläubiger im Antragsverfahren dann noch erfüllt werden dür-
fen, wenn dies im Einzelfall, etwa zur Fortführung des Schuldnerunternehmens,
im Interesse der Gläubigergesamtheit erforderlich oder wenigstens zweckmäßig
erscheint. Für im Eröffnungsverfahren begründete Neuverbindlichkeiten gilt die-
ser Grundsatz gleichermaßen. Soweit ersichtlich wird daher nicht bestritten,
dass Kreditverbindlichkeiten zurückgeführt werden dürfen, ist der Kredit doch
Grundvoraussetzung der Betriebsfortführung. Hiervon zu trennen ist aber die
Frage, ob die so zulässigen Rückzahlungen einer Insolvenzanfechtung unterfal-
len. Hier kommt es dann ggf. zur Entstehung eines Vertrauenstatbestandes. Zum
Ganzen – wenngleich nicht am Beispiel von Kreditverbindlichkeiten – Bork, ZIP
2018, 1613.
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im Grundsatz ein Kreditgeschäft wie jedes andere, welches die üblichen
bankinternen Entscheidungsprozesse nach Maßgabe des KWG und der
MaRisk30 erfordert.31 Mit Blick auf die besonderen Risiken im Zusammen-
hang mit der Insolvenzantragstellung erhöhen sich freilich die Vorausset-
zungen an eine den bankenrechtlichen Anforderungen genügende Kredi-
tentscheidung.32

Zum „unechten“ Massedarlehen lässt sich an dieser Stelle eine notwen-
dige Abgrenzung vornehmen. Im erweiterten Sinn finden unechte Masse-
darlehen dann namentliche Erwähnung, wenn es darum geht, Erlöse aus
der regelmäßig bereits im Eröffnungsverfahren notwendigen Verwertung
von Kreditsicherheiten zur Betriebsfortführung darlehensweise einsetzen
zu können. Sie zeichnen sich folglich dadurch aus, dass gerade keine
frische Liquidität gewährt wird. Unechte Massedarlehen erzeugen einen
Finanzierungseffekt dadurch, dass der Kreditgeber dem Kreditnehmer die
ihm im Zusammenhang mit einem Altkredit übertragenen Umlaufsicher-
heiten überlässt und die Verwendung der hieraus erzielten Erlöse auf
Kreditbasis gestattet.33 Sie bewirken auf diese Weise eine Vorverlagerung
des Verwertungsrechts sowie eine Modifikation der §§ 170, 171 InsO, die

30 Die MaRisk sind Verwaltungsanweisungen der BaFin auf Grundlage von § 25a
KWG. Mit ihnen sollen bankenübliche Standards für die Prozesse der Kredit-
vergabe und -bearbeitung, Intensivbetreuung, Problemkreditbearbeitung sowie
Risikovorsorge sichergestellt werden; hierzu Schimansky/Bunte/Lwowski/Fischer/
Boegl, Bankrechts-Handbuch, § 128 Rn. 70 ff.

31 Kümmel/Viehoff, Problematische Firmenkundenkredite, Rn. 1272 ff.; Beck/Depré/
Pechartscheck/Zupancic, Praxis der Insolvenz, § 19 Rn. 42; Braun, FS Drukarczyk,
S. 93 (104).

32 Braun, FS Drukarczyk, S. 93 (108); Portisch, Sanierung und Insolvenz aus Banken-
sicht, S. 510.

33 Wie hier Ganter, NZI 2020, 249; Madaus/Knauth, ZIP 2018, 149; von Buch-
waldt, BB 2015, 3017 (3018 f.); Huber, NZI 2020, 89 (94); ders., NZI 2014, 439
(443 ff.); ders., ZInsO 2012, 1343 (1352 f.); Langenbucher/Bliesener/Spindler/ders.,
Bankrechts-Kommentar, 32. Kap. Rn. 164; Lwowski/Fischer/Gehrlein/Mordhorst,
Das Recht der Kreditsicherung, § 6 Rn. 78; MüKoInsO/Kern, Vor §§ 166–173
Rn. 40 ff.; Trowski, WM 2014, 1257; Wuschek, ZInsO 2012, 1294 (1295); Schönfel-
der, WM 2007, 1489 (1490); Grub, FS Lüer, S. 377 (382); Braun, FS Drukarczyk,
S. 93 (105); Theiselmann/Bähr/Schwartz, Praxishandbuch des Restrukturierungs-
rechts, Kap. 23 Rn. 177; Weiß/Tasma, in: Handbuch Unternehmensrestrukturie-
rung, S. 1948 ff.; Kübler/Warneke/Braun, HRI § 4 Rn. 34 ff.; Borchardt/Frind/Hen-
kel, Betriebsfortführung im Insolvenzverfahren, Kap. 7 Rn. 985; Flöther/Geiwitz,
Konzerninsolvenzrecht, § 4 Rn. 538; Flöther/Hoegen/Wolf, Sanierungsrecht, F.
Rn. 507; Fischer, in: Insolvenzrecht, S. 347 (354 ff.); Portisch, Sanierung und Insol-
venz aus Bankensicht, S. 510 f.; Obermüller, Insolvenzrecht in der Bankpraxis,
Rn. 5.632 ff.
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die Behandlung von Sicherheitenerlösen abschließend regeln und über
§ 21 Abs. 2 S. 1 Nr. 5 InsO jedenfalls für Sicherungszessionen auch im
Eröffnungsverfahren zur Anwendung gelangen können. Vor diesem Hin-
tergrund sind diese Regelungen eher auf einen zerschlagungsbasierten Ver-
wertungsvorgang – Verwertung des Sicherungsguts und anschließende un-
mittelbare Erlösauskehr unter Kostenbeteiligung der Masse – zugeschnit-
ten. Die so auftretende Diskrepanz im Hinblick auf die Fortführungsmaxi-
me kann durch unechte Massedarlehen behoben werden.

Ein unechtes Massedarlehen im Eröffnungsverfahren zeichnet sich infol-
gedessen im Kern dadurch aus, dass (1) ein ggf. gekündigtes Kreditverhält-
nis zwischen Kreditgeber und Kreditnehmer zum Zeitpunkt der Insolvenz-
antragstellung besteht, (2) zur Absicherung dieses Altkredits Sicherheiten
(am Umlaufvermögen) wirksam bestellt wurden, welche nach Verfahrens-
eröffnung regelmäßig zur abgesonderten Befriedigung berechtigen, (3)
eine Zugriffsmöglichkeit des vorläufigen Insolvenzverwalters bzw. vorläu-
fig eigenverwaltenden Schuldners auf diese Sicherheiten aufrechterhalten
bzw. wiederhergestellt wird – dieser also verwerten kann –, und (4) Erlöse
aus der Verwertung dieser Sicherheiten nicht unverzüglich an den oder
die Berechtigten ausgekehrt werden müssen, sondern darlehensweise zur
Betriebsfortführung eingesetzt werden dürfen. Verwertungserlöse werden
damit stehengelassen bzw. Wege einer Rückzahlungsvereinbarung fortge-
setzt. Dies kann und wird im Regelfall die Begründung von Masseverbind-
lichkeiten voraussetzen, ein Automatismus ist aber auch an dieser Stelle
nicht gegeben. Damit unterscheiden sich unechte Massedarlehen von ge-
wöhnlichen Verwertungsvereinbarungen, die jedenfalls im Eröffnungsver-
fahren schon die Wirkungen der §§ 165 ff. InsO erzeugen und regelmäßig
eine Massebeteiligung vorsehen, ansonsten aber dahingehend auszulegen
sind, dass sich das Absonderungsrecht im Wege rechtsgeschäftlicher Surro-
gation am Erlös fortsetzt und insoweit eine Verpflichtung zur anschließen-
den (unmittelbaren) Auskehr des Verwertungserlöses besteht.34

Vor diesem Hintergrund vermag die Begrifflichkeit des unechten Masse-
darlehens durchaus Irritationen hervorzurufen. Schließlich täuscht sie da-
rüber hinweg, dass auch derartige Verwertungsvereinbarungen mit Kredit-
charakter regelmäßige Darlehensgewährungen nach Maßgabe des Bürgerli-
chen Rechts sind.35 Dies gilt umso mehr, als dass unechte Massedarlehen
die typischen begleitenden Bestandteile eines Kreditvertrags aufweisen. Sie

34 Vgl. Lwowski/Fischer/Gehrlein/Mordhorst, Das Recht der Kreditsicherung, § 6
Rn. 77 f.; HambKomm/Scholz, InsO § 48 Rn. 37.

35 So auch AG Köln ZIP 2018, 2234 (3. LS.).
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