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Gesetz zur Modernisierung des Schuldrechts
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Schweizerische Juristen-Zeitung (Zeitschrift)
sogenannt(e), (-er), (-es)

Schweizerisches Obligationengesetz

Schweizerisches Privatrecht (Zeitschrift)
schweizerisches Schuldbetreibungs- und Konkursgesetz
Strafgesetzbuch

Schweizerische Zeitschrift fiir Wirtschafts- und Finanzmarktrecht
Tiirkiye Barolar Birligi Dergisi (Zeitschrift)

Ticaret ve Fikri Miilkiyet Hukuku Dergisi (Zeitschrift)
tiirkische Handelsregisterverordnung

tiirkisches Obligationengesetz

tiirkisches Schuldbetreibungs- und Konkursgesetz
tiirkisches Zivilgesetzbuch

unter anderem

Urteil

und so weiter

unter Umstdnden

von/vom

vergleiche

Wirtschaftsrechtliche Beratung (Zeitschrift)

Zeitschrift fiir Wirtschafts- und Bankrecht

Yargitay

Yargitay Hukuk Genel Kurulu

zum Beispiel

Zeitschrift des Bernischen Juristenvereins

Zeitschrift fiir Unternehmens- und Gesellschaftsrecht
Zeitschrift fiir das gesamte Handels- und Wirtschaftsrecht
Zeitschrift fiir das gesamte Insolvenzrecht

Zeitschrift fiir Wirtschaftsrecht

Zeitschrift fiir Schweizerisches Recht
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Einleitung

A. Bedeutung des Cash Pooling im Konzern
und der Gegenstand der Untersuchung

Aufgrund des sich stets verschirfenden Wettbewerbs zwischen Unternehmen
sowohl auf nationaler als auch internationaler Ebene, sowie der in jiingster Zeit
immer wieder eintretenden Finanzkrisen gestaltet sich die Fremdfinanzierung fiir
Einzelunternehmen und Konzerne als zunehmend schwierig und teuer. Einem er-
folgreichen Finanzmanagement und damit der optimalen Allokation knapper Mittel
in der Wirtschaftspraxis kommt daher immer groere Bedeutung zu. Im Vergleich zu
Einzelunternehmen verfiigen Konzerne insofern iiber Finanzierungsquellen, die iiber
die von Einzelunternehmen hinausgehen. Anders als ein Einzelunternehmen bilden
ndmlich Konzerne von auflen betrachtet strukturell eine wirtschaftliche Einheit, die
innen aus einer Vielzahl rechtlich selbstindiger Unternehmen besteht.' Aus dieser
besonderen Struktur des Konzernverbundes ergeben sich konzernspezifische Fi-
nanzierungsmoglichkeiten, weil die Konzernunternehmen bereits als potenzielle
Finanzierungspartner fiir einander bereitstehen.” In diesem Zusammenhang kommt
dem sogenannten Cash Pooling-System als alternativer konzerninterner Finanzie-
rungsquelle bei der Finanzierung der Konzerne eine enorme Rolle zu. Durch die
Implementierung eines konzernweiten Cash Pooling hat ein Konzern nédmlich vor
allem die Moglichkeit, vorhandene iiberschiissige Liquiditit zentral an einer Stelle
zu biindeln und damit fiir den Gesamtkonzern, insbesondere fiir diejenigen Toch-
tergesellschaften, denen es an Liquiditdt mangelt, eine alternative Finanzierungs-
quelle zu schaffen. Durch dieses Verfahren generieren Konzerne quasi aus ihrem
eigenem wirtschaftlichen Potenzial eine besondere Finanzierungsquelle. So wird es
Konzernen bzw. einzelnen Konzernunternehmen in Zeiten teurer Kredite und be-
grenzter Finanzmittel ermoglicht, relativ miihelos und giinstig an das benotigte
Kapital zu kommen und so unabhingig von Fremdgeld zu agieren. Dadurch wird
nicht nur verschwenderischer und damit profitloser Umgang mit der bereits im
Konzern vorhandenen Liquiditit in einer Zeit verhindert, in der das Kapital knapp
und die Konditionen fiir Kreditaufnahmen streng sind, sondern es wird auch eine
optimale Verwendung der im Konzern vorhandenen Liquiditét sichergestellt, sodass

U Emmerich/Habersack, Konzernrecht, § 4, Rn. 6ff.; Schneider, ZGR 1984, S.501f.;
Makowski, Cash Management, S. 14.

2 Theisen, Der Konzern, S. 460; Rudolph, in: Lutter/Scheffler/Schneider, Hndb-Konzern-
finanzierung, Rn. 2.14; Kessler, in: Lutter/Scheffler/Schneider, Hndb-Konzernfinanzierung,
Rn. 36.12.
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im Endeffekt erhebliche Einsparungen und Vorteile erzielt werden konnen. Aufgrund
dieser iiberragenden betriebswirtschaftlichen Bedeutung ist das Cash Pooling-Ver-
fahren heute in der Konzernpraxis duferst verbreitet, sodass es aus der Konzernfi-

nanzierung ,,nicht mehr weg zu denken** ist.

Diese 6konomisch vorteilhafte Konzernfinanzierungsart kann allerdings in be-
stimmten Fillen die Selbstdndigkeit der beteiligten Konzerngesellschaften beein-
trachtigen. Auch wenn der Konzern aus wirtschaftlicher Sicht als eine Einheit an-
gesehen werden kann, behalten aus gesellschaftsrechtlicher Sicht die einzelnen
abhingigen Konzerngesellschaften ihre rechtliche Selbstidndigkeit. Da die betei-
ligten Konzerngesellschaften im Rahmen des Cash Pooling ihre iiberschiissige Li-
quiditit stidndig an ein Zentralkonto abfiihren, iiber das die Konzernmutter verfii-
gungsberechtigt ist, birgt dieses System das Gefahrenpotenzial, dass das Vermogen
bzw. die Interessen der Konzerngesellschaften zugunsten der Konzernmutter bzw.
des gesamten Konzerns beeintrichtigt werden. Damit kann es vor gesellschafts-
rechtlichem Hintergrund zu Konflikten zwischen dem Cash Pooling und namentlich
den Grundprinzipien der Kapitalerhaltung bzw. -aufbringung kommen. Daher steht
das konzernweite Cash Pooling im Spannungsfeld zwischen 6konomisch sinnvoller
Konzernfinanzierung und dem einschrinkenden gesellschaftsrechtlichen Kapital-
erhaltungs- bzw. -aufbringungsrecht.

Dieser Konflikt bildet im Allgemeinen den Ausgangspunkt der vorliegenden
Arbeit. Es werden daher die Rahmenbedingungen des Cash Pooling-Verfahrens unter
dem Gesichtspunkt von Kapitalerhaltungs- bzw. Kapitalaufbringungsrecht sowohl
aus Sicht des deutschen als auch der des tiirkischen Rechtssystems analysiert. Um
eine umfassende bzw. aufschlussreiche Untersuchung der Thematik aus Sicht beider
Rechtssysteme vornehmen zu konnen, ist allerdings eine Einschrinkung erforder-
lich. Es werden daher die Cash Pooling-Konstellationen mit der Teilnahme einer
faktisch abhdngigen GmbH und AG analysiert; auf die Rahmenbedingungen des
Cash Pooling bei Vertragskonzernen wird hingegen nicht eingegangen. Aus dem-
selben Grund konzertiert sich die Untersuchung nur auf die i.R.d. Cash Pooling
aufsteigenden Darlehen, die die beteiligten Konzernunternehmen an die Betreiber-
gesellschaft ausreichen. Nicht untersucht werden hingegen die i.R.d. Cash Pooling
absteigenden Darlehen, die die Betreibergesellschaft an die Konzerngesellschaften
ausreicht und die damit verbundene Problematik des Gesellschafterdarlehens.

B. Motivation und Ziel der Untersuchung

Die Bedeutung des Cash Pooling-Systems fiir die heutige Wirtschaftswelt wird
noch deutlicher, wenn man sich insbesondere die relevanten gesetzlichen Ent-
wicklungen bzw. Neuerungen in Deutschland vor Augen fiihrt, die auf die Ermog-
lichung des Cash Pooling-Verfahrens abzielen. Im Jahr 2008 hat nidmlich der
deutsche Gesetzgeber durch das Gesetz zur Modernisierung des GmbH-Rechts und

* Wirsch, Kapitalaufbringung und Cash Pooling, S. 23.
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zur Bekdmpfung von Missbriuchen (MoMiG)* Anderungen bei den Kapitalerhal-
tungsregeln (§§ 30 GmbHG, 57 AktG) sowie den Kapitalaufbringungsregeln (§§ 19
GmbHG, 27 AktG) mit dem Ziel vorgenommen, die ,,0konomisch sinnvolle Praxis
des Cash Pooling auf eine sichere Rechtsgrundlage zu stellen und die infolge der
Rechtsprechung entstandenen Rechtsunsicherheiten vor allem im Zusammenhang
mit der Kapitalerhaltung zu beseitigen.” Ausloser dieses gesetzlichen Handelns
waren die bisherigen einschligigen Entscheidungen des BGH® und die daraus ent-
standenen Rechtsunsicherheiten bzw. Handhabungsschwierigkeiten beziiglich des
Cash Pooling.7 Insbesondere infolge des beriihmten ,,November*-Urteils des BGH?®
von 2003 sind erhebliche Rechtsunsicherheiten mit Blick auf die Vereinbarkeit des
Cash Pooling mit den kapitalerhaltungsrechtlichen Grundsitzen entstanden. Die
durch dieses Urteil entstandene Ablehnung der ,,bilanziellen Betrachtungsweise* fiir
Darlehen aus gebundenem Vermogen (einer GmbH) wurde im Schrifttum vereinzelt
als ,,TodesstoB fiir das konzernweite Cash Pooling*® bewertet. Darauf hat der Ge-
setzgeber mit dem MoMiG reagiert und durch die §§ 30 Abs. 1 S. 2, 2. Alt GmbHG,
57 Abs. 18S. 3,2. Alt AktG die ,,bilanzielle Betrachtungsweise‘ ins Gesetz eingefiigt.
Damit sollen die Darlehensgewéhrungen an die Gesellschafter, speziell im Rahmen
eines konzernweiten Cash-Pools rechtssicher ermoglicht werden. '

Auch bei den kapitalaufbringungsrechtlichen Regelungen hat der deutsche Ge-
setzgeber Anderungen zu Gunsten des Cash Pooling vorgenommen. Dass die durch
das herrschende Unternehmen erbrachte Einlageleistung i.R.d. Cash Pooling wieder
an das Zentralkonto abgefiihrt wird, welches unter der Verfiigungsmacht des herr-
schenden Unternehmens steht, fiihrte in Deutschland aufgrund der — durch die
Rechtsprechung entwickelten — Rechtsinstitute der ,,verdeckten Sacheinlage™ und
des ,,Hin- und Herzahlens“ zur Unzuldssigkeit der KapitalmaB3nahme. Durch das
MOoMiG wurden die Rechtsfiguren der ,,verdeckten Sacheinlage und des ,,Hin- und
Herzahlens* reformiert und ins Gesetz eingefiigt (§§ 19 Abs. 4, 5 GmbHG, 27
Abs. 3, 4 AktG"). Wie bei den Anderungen beziiglich des Rechts der Kapitaler-
haltung war es dabei Ziel des Gesetzgebers, die Praxis des Cash Pooling zu er-
moglichen bzw. zu vereinfachen.

Im Rahmen der Analyse des deutschen Rechts werden die rechtlichen Rah-
menbedingungen des Cash Pooling unter Beachtung der oben genannten gesetzli-

4 BGBI. 2008-1I, 2026, in Kraft getreten am 01.11.2008.
* BegrRegE MoMiG, BT-Drucks. 16/6140, S. 41.

% BGHZ, 157, 72, ,November* v. 24.11.2003 zur Kapitalerhaltung und BGHZ 166, 8,
,,Cash Pool-I v. 16.01.2006 zur Kapitalaufbringung.

" Wirsch, Kapitalaufbringung und Cash Pooling, S. 25.
¥ BGHZ, 157, 72.

® Schifer, GmbHR 2005, S. 133.

1% BegrRegE MoMiG, BT-Drucks. 16/6140, S. 41.

"' Die Anderung wurde im AG-Recht nachtriiglich durch ARUG vorgenommen. ,,Gesetz
zur Umsetzung der Aktionérsrichtlinie®, BGB1. 2009-1, 2479, in Kraft getreten am 01.09.2009.
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