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A.  Spezialfragen zu allen Sicherheiten  

I.  Die anfängliche dingliche Übersicherung 

Verstoßen die Kreditsicherheitenverträge gegen die guten Sitten aufgrund einer 
anfänglichen, d. h. zum Zeitpunkt der Kreditvergabe vorliegenden, Übersiche-
rung, so sind sämtliche Verträge unwirksam gemäß § 138 Abs.1 BGB. 

Wann eine derartige anfängliche Übersicherung vorliegt, hat die Rechtspre-
chung noch nicht eindeutig entschieden. Aus den mannigfachen Urteilen und 
Anmerkungen, insbesondere von den zuständigen (ehemaligen) BGH-Richtern 
hierzu1, lassen sich jedoch einige grundlegende Aussagen treffen. Eine zur Un-
wirksamkeit der Verträge führende anfängliche dingliche Übersicherung liegt 
demnach vor, wenn bereits bei Abschluss der Kreditsicherungsverträge fest-
steht, dass in einem Verwertungsfalle ein auffälliges Missverhältnis zwischen 
dem realisierbaren Wert der gestellten Sicherheit und der zu besichernden For-
derung besteht.2 Gefordert wird hierbei, dass der Sicherungsnehmer mit einer 
verwerflichen Gesinnung handelte.3 Dieses subjektive Element scheidet aus, 
wenn der Sicherungsnehmer im Zeitpunkt der Hereinnahme der Sicherheit 
nicht weiß, dass der Wert der gestellten Sicherheit die zu besichernde Kredit-
forderung deutlich übersteigt. Entscheidend für den objektiven Tatbestand der 
anfänglichen dinglichen Übersicherung ist der Vergleich mit dem Wert der Si-
cherheit. Dabei muss auf einen fiktiven Verwertungsfall in der Zukunft abge-
stellt werden.4 Dieser Wert ist mit der Kreditforderung zu vergleichen. Hierbei 
ist der vereinbarte Sicherungszweck zu beachten. Noch ungeklärt ist das Ver-
hältnis zwischen dem Wert der Kreditsicherheit und der Höhe der Kreditfor-
derung. Eine anfängliche Übersicherung setzt voraus, dass ein krasses Missver-
hältnis vorliegt.5 

Eine Unwirksamkeit wird dann angenommen, wenn der Sicherungsnehmer aus 
eigensüchtigen Beweggründen jede Rücksichtnahme auf die berechtigten Be-
lange des Sicherungsgebers vermissen lässt.6 Pauschale Ansätze hat der BGH 
bisher nicht verwendet. Es gibt jedoch, insbesondere von ehemaligen BGH-
Richtern vorgenommene, pauschalisierende Ansätze.  

 
1  Instruktiv und dogmatisch z. B.: Ganter WM 2001, 1. 
2  BGH WM 1998, 856 (857); Bankrecht und Bankpraxis/Wenzel Rz. 4/173 b. 
3  BGH WM 1966, 13 (15); BGH WM 1998, 856 (857). 
4  BGH WM 1978, 234 (237); BGHZ 137, 212 (228 f). 
5  Ganter WM 2001, 1 (2). 
6  BGH WM 1998, 1037 (1041). 
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Nach einer Ansicht soll eine unwirksame anfängliche Übersicherung bei einem 
Verhältnis Wert Kreditsicherheit und Kreditforderung von 3:1 vorliegen, wenn 
es also zu einer 300%-igen Übersicherung gekommen ist.7 Nach anderer Ansicht 
reicht für eine anfängliche Übersicherung bereits eine Relation von 2:1 aus.8 
Schließlich wird vom BGH Richter a.D. Ganter eine 2:1 Relation, zumindest bei 
gewerblichen Forderungen, angenommen.9 Aus Vorsichtigkeitsgründen sollte 
demnach eine Kreditsicherung nicht über das Verhältnis von 2:1 hinausgehen.10 
Die Bank kann sich jedoch bei einem Überschreiten dieses Wertes auf ein unver-
öffentlichtes Urteil des OLG Schleswig berufen, das eine 248%-ige Übersiche-
rung für nicht sittenwidrig erachtet hatte.11  

Die Rechtsprechung zur anfänglichen Übersicherung ist auf das Bürgschafts-
recht nicht zu übertragen. Die Bürgschaft wird nicht aufgrund einer etwaigen 
anfänglichen Übersicherung unwirksam.12 

Besonderheiten sind bei der Gehaltszession zu beachten. Diese Sicherheiten-
form steht unter der besonderen »Beobachtung« des BGH.13 Ob auch hier eine 
Relation von 2:1 oder gar 3:1 noch nicht zur Sittenwidrigkeit führt, ist sehr frag-
lich. Es wird vorsorglich vorgeschlagen, eine ermessensunabhängige Freigabe-
klausel aufzunehmen und eine höchste Deckungsgrenze von 100 % aufzuneh-
men.14 Diesen Vorschlag sollte die Bank umsetzen, da auch aus Kreisen der 
ehemaligen BGH-Richter auf eine Begrenzung ausdrücklich hingewiesen 
wird.15 

II.  Die nachträgliche Übersicherung 

Eine nachträgliche Übersicherung tritt ein, wenn durch Kreditrückführung 
nach Ausreichung des Darlehens und Bestellung der Sicherheiten eine Über-
sicherung eintritt. Jahrelang war auch innerhalb des BGH umstritten, ob Siche-
rungsverträge unwirksam sind, wenn für den Fall der nachträglichen Übersiche-

 
7  Nobbe Festschrift für Schimansky, S. 433 (450 ff); Tetzlaff ZIP 2003, 1826 (1831). 
8  Derleder/Schanbacher, Handbuch für das deutsche und europä. Bankrecht, § 22, Rz. 19. 
9  Ganter WM 2001, 1 (3 f). 
10  Steinwachs in: Assies (u.a.), Handbuch des FA für Bank- und Kapitalmarktrecht, 5. Aufl. (2019), 

Kap. 5. 
11  OLG Schleswig Urt. V. 11.03.2004 AZ: 5 U 196/02, rechtskräftig durch Nichtannahmebe-

schluss des BGH vom 28.06.2005 AZ: XI ZR 113/04. 
12  BGH Beschl. v. 05.11.2011 – II ZR 298/06. 
13  BGH WM 1995, 1264 (1265); BGH WM 1995, 1219; BGH WM 1994, 1613. 
14  Bankrecht und Bankpraxis/Wenzel, Rz. 4/172 b. 
15  Nobbe Festschrift für Schimansky, S. 433 (440). 
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rung im Kreditsicherungsvertrag keine Regelung über die Freigabe der Sicher-
heit getroffen worden war.16 Auch im Schrifttum waren die Rechtsfolgen um-
stritten.17 

Der Große Senat des BGH löste den Streit und entschied, dass bei revolvieren-
den, dinglichen Sicherheiten eine Formulargestaltung, die zu einer Übersiche-
rung führt, gegen § 9 AGBG (nunmehr § 307 BGB) verstößt.18 Es ist jedoch 
nur die entsprechende Klausel, nicht jedoch der gesamte Vertrag unwirksam.19 
An die Stelle der unwirksamen Klausel tritt gemäss § 6 Abs. 2 AGBG (nunmehr 
§ 309 BGB) der aus der Treuhandnatur des Sicherungsvertrages folgende er-
messensunabhängige Freigabeanspruch des Sicherungsgebers.20 Eine nachträg-
liche Übersicherung ist regelmäßig anzunehmen, wenn der realisierbare Wert 
der Sicherheit die gesicherte Forderung um mehr als 10 % übersteigt.21 

Der BGH gibt der Bank nur bei der Entscheidung welche von mehreren Si-
cherheiten er freigeben will einen Ermessensspielraum, nicht jedoch, ob das 
Sicherungsgut überhaupt freigegeben werden soll.22  

Literatur zur Übersicherung 

Steinwachs in: Assies u.a. (Hrsg). Handbuch des Fachanwalts für Bank- und Ka-
pitalmarktrecht (5. Auflage) 2019, 5. Kapitel, Abschnitt G. 

III.  Die Anfechtbarkeit der Sicherheitenbestellung aufgrund 
Schenkungsanfechtung nach § 134 InsO23 

Die Schenkungsanfechtung ist für die Insolvenzverwaltung sehr interessant, da 
sie zum einen eine sehr lange Anfechtungsfrist (4 Jahre) und weiterhin keinen 
subjektiven Tatbestand beinhaltet. Es reicht vielmehr aus, dass im Zeitpunkt 
der Sicherheitenbestellung der zu besichernde Kredit (oder genauer: der zu be-
sichernde Darlehensrückzahlungsanspruch) »wertlos« gewesen ist. Eine Kennt-

 
16  BGH ZIP 1992, 629; BGH ZIP 1994, 305; BGH ZIP 1994, 1010; BGH WM 1990, 51. 
17  Nobbe ZIP 1996, 657; Ganter ZIP 1994, 257; Schröter WM 1997, 2193. 
18  BGH WM 1998, 227 (230). 
19  BGH WM 1998, 227 (230); BGH WM 1998, 1280 (1281). 
20  BGH WM 1998, 227 (230). 
21  BGH WM 1998, 227 (232). 
22  BGH WM 1998, 227 (229). 
23  Ausführlich zur Schenkungsanfechtung im Kreditgeschäft (auch zur Anfechtbarkeit der Rück-

führung von Krediten): Steinwachs BankPraktiker 2007, 608; Wittig NZI 2005, 606. 
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nis hierüber braucht beim Kreditinstitut nicht vorzuliegen, da, wie bereits er-
wähnt, der § 134 InsO keinerlei subjektive Elemente beinhaltet. Ein für die 
Bank nicht zu unterschätzendes Anfechtungsrisiko ist hierdurch gegeben.  

Die Besicherung der Kreditforderung ist hierbei nicht von der Schenkungs-
anfechtung erfasst. Auch die Nachbesicherung durch den Darlehensnehmer 
stellt keinen Fall des § 134 InsO dar.24 

Dagegen kann die nachträglich Besicherung durch einen Drittsicherungsgeber 
der Schenkungsanfechtung unterliegen. Dass ist dann der Fall, wenn der zu be-
sichernde Anspruch der Bank im Zeitpunkt der Bestellung der Sicherheit wert-
los war. Fällt der Drittsicherungsgeber später in die Insolvenz, kann der Ver-
walter diese Sicherheitenbestellung anfechten nach § 134 InsO.25 Auch der Um-
stand, dass eine Besicherung im Konzern durchgeführt wurde und das Kon-
zernunternehmen u. U. einen eigenen wirtschaftlichen Erfolg damit bezweckte, 
lässt nunmehr die Anfechtung unberührt.26 Noch nicht abschließend geklärt ist 
das Kardinalproblem, wann der Rückforderungsanspruch »wertlos« ist und sich 
daher die Bestellung der Sicherheit als »unentgeltliche Leistung« darstellt. Eine 
Zahlungsunfähigkeit im Sinne des § 17 InsO sollte hierfür nicht ausreichend 
sein, da es sich bei der Ermittlung der Zahlungsunfähigkeit immer um stich-
tagsbezogene Betrachtungen handelt.27 Vielmehr muss es auf eine erhebliche 
Überschuldung ankommen und der Kreditnehmer nicht in der Lage sein aus 
eigenen Mitteln seine Verbindlichkeiten bei der Bank bedienen zu können. Eine 
kurzzeitige Zahlungsunfähigkeit kann daher auf keinen Fall eine Berechtigung 
zur Schenkungsanfechtung mit sich führen. Vom BGH geklärt ist nunmehr die 
Frage, ob ein Stehenlassen der ursprünglichen Kreditvaluta die Schenkungs-
anfechtung ausschließt. Dies hat der BGH, in Anlehnung an seine Rechtspre-
chung zur Anfechtbarkeit der Globalzession, konsequent (falsch) auch für die 
Schenkungsanfechtung verneint.28 Die Praxis wird sich mit einer Kreditkündi-
gung und Neuzusage behelfen müssen. Allerdings stellt dies einen nicht immer 
gangbaren Weg dar. 

Führt man sich die recht lange Verjährungsfrist der Insolvenzanfechtung vor Au-
gen, können Sachverhalte der Anfechtbarkeit unterliegen, welche bereits 7-8 Jahre 
zurückliegen. Insbesondere wenn in der Zwischenzeit die Sicherheiten verwertet 

 
24  BGH NZI 2004, 623; BGH ZIP 2010, 841; Steinwachs BankPraktiker 2007, 608; Wittig NZI 

2005, 606; Berger ZIP 2010, 2078. 
25  BGH NZI 2006, 524; OLG Köln ZInsO 2004, 871. 
26  BGH NZI 2006, 534; ander noch: BGH NJW 1998, 2592. 
27  Steinwachs BankPraktiker 2007, 608 (611); Wittig NZI 2005, 606 (608).; a.A. OLG Stuttgart NZI 

2002, 112 – allerdings ohne nähere Begründung! 
28  BGH WM 2009, 1099; a.A. Steinwachs BankPraktiker 2007, 608 (610); OLG Köln WM 2005, 477. 
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oder auf einen Forderungsaufkäufer übertragen worden sind, kann dies im Nach-
gang zu erheblichen Vermögenseinbußen bei der Bank führen. Leider gibt es bis 
zum heutigen Tage keine wirklichen Anstrengungen durch die Kreditwirtschaft 
anfechtungsfeste Register-Kreditsicherheiten einzurichten.29 

IV.  Sonderproblem: Anfechtbarkeit der Bürgschaftsgestellung 

Seit der Walter-Bau Insolvenz fechten aufgrund einer Entscheidung des OLG 
München30 Verwaltungen vermehrt die Gestellung von Bürgschaften gegen-
über den Avalbegünstigten an. Diese Anfechtbarkeit ist aus Bankensicht nicht 
unerfreulich; führt sie doch im Ergebnis dazu, dass die Bank aus dem Aval nicht 
leisten braucht (und auch nicht leisten darf!). Voraussetzung hierfür ist aller-
dings, dass der Avalkredit besichert ist, da ansonsten die Gläubiger-benachtei-
ligung fehlen würde. Liegt eine Besicherung vor und hat der Aval-begünstigte 
das Aval vom (späteren) Gemeinschuldner in den letzten drei Monaten vor In-
solvenzantragstellung erhalten, kommt eine Anfechtung nach den §§ 130, 131 
InsO in Betracht. Insbesondere wenn auf die nachträgliche Gestellung der 
Bürgschaft kein vertraglicher Anspruch bestand (im Baubereich werden oftmals 
nachträglich Zahlungs-Avale gefordert und gestellt, da ansonsten keine Liefe-
rung mehr erfolgen würde), ist die Aval-Gestellung anfechtbar nach § 131 BGB. 
Zu beachten ist hierbei, dass die Bank die Auszahlung auch ohne explizite An-
fechtungserklärung durch den Verwalter aus dem Aval verweigern darf, da die 
Anfechtbarkeit eine Einrede nach § 768 BGB darstellt. 

Nach OLG München kam allerdings eine Haftung der Bank trotz Anfechtbar-
keit der Aval-Gestellung in Betracht, wenn die Bank bei der Herauslegung des 
Avals nicht auf eine mögliche Anfechtbarkeit des Avals hingewiesen hat und 
der Avalbegünstigte im Vertrauen auf ein bestehendes Aval Leistungen erbracht 
hat. Dieser Umstand ist zwar völlig lebensfremd, hätte aber im Ergebnis dazu 
geführt, dass die Bank einer Zahlungsverpflichtung unterläge. Mit dieser lebens-
fremden Rechtsansicht hat aber der BGH einen Schlussstrich gezogen.31 

Literaturhinweise 

Berger: Insolvenzanfechtung der Nachbesicherung von Krediten, ZIP 2010, 
2078.  

 
29  Vgl. Steinwachs BankPraktiker 2007, 608 (613). 
30  OLG München WM 2008, 442 (Walter-Bau). 
31  BGH Beschluss v. 20.9.2007 -IX ZR 155/06; Steinwachs in: Cranshaw/Paulus/Michel, Banken-

kommentar zum Insolvenzrecht, 3. Aufl (2016), vor § 174, Rz. 20 m.w.N. 

14   

15   



SPEZIALFRAGEN ZU ALLEN SICHERHEITEN 

FCH Sicherheitenkompendium 6. Auflage, Finanz Colloquium Heidelberg, 2021 8

Cranshaw/Steinwachs/Bruhn: ZInso 2013, 1005. 

Steinwachs in: Cranshaw/Paulus/Michel (Hrsg.), Bankenkommentar zum 
Insolvenzrecht, 3. Aufl (2016), vor § 174, Rz. 19-26. 

Steinwachs: Kreditrückführung und Sicherheitenbestellung im Fokus der Schen-
kungsanfechtung, BankPraktiker 2007, 608. 

Steinwachs/Eckert/Soring, ForderungsPraktiker 2015, 262. 

Steinwachs/Steinwachs/Busch, ForderungsPraktiker 2019, 192 

Steinwachs, ZInsO 2019, 1393.. 

Wittig, Schenkungsanfechtung im Kreditgeschäft, NZI 2005, 606. 

V.  Upstream-Besicherung 

1.  Problemlage 

Bei der Upstream-Besicherung geht es um die Stellung von Kreditsicherheiten/ 
Mithaftung insbesondere durch eine Tochtergesellschaft für den Kredit an die 
Muttergesellschaft in Form von abstrakten oder akzessorischen Sicherheiten.  

Die Notwendigkeit dieser Besicherung/Mithaftung ergibt sich in drei Fällen:  

a)  Bei sog. Verbund-Krediten 

Hier wird der Kredit einer Unternehmensgruppe gewährt. Mehrere Konzern-
unternehmen können diesen in Anspruch nehmen. Sämtliche Konzernunter-
nehmen haften gesamtschuldnerisch, und zwar unabhängig davon, wer den 
Kredit in Anspruch genommen hat.  

b)  Beim zentralen Cash-Management 

In diesem Fall wird der Kredit der Muttergesellschaft oder einer speziellen Fi-
nanztochter bestellt. Der Vorteil liegt in der besseren Planung und Kontrolle 
des Finanzbedarfs im Konzern verbunden mit erheblichen Einsparungen und 
besseren Konditionen.  

c)  Bei der Finanzierung von Unternehmenskäufen 

Bei Unternehmenskäufen wird zur Risikominimierung der Initiatoren häufig 
eine sog. NewCo (New Company) zwischengeschaltet, die die Zielgesellschaft, 
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das sog. target, erwirbt und die den Akquisitionskredit aufnimmt. Zur Risiko-
minimierung verlangt das Kreditinstitut i. d. R. Sicherheiten sowohl von der 
Mutter- als auch von der Tochtergesellschaft.  

2.  Rechtliche Risiken 

a)  Verletzung der Kapitalerhaltungsvorschrift des GmbH-Gesetzes 

§ 30 GmbHG verbietet die Auszahlung des zur Erhaltung des Stammkapitals 
erforderlichen Vermögens der Gesellschaft an die Gesellschafter. Eine Stamm-
kapitalverletzung liegt vor, wenn das Aktivvermögen ./. Passivvermögen (ohne 
Eigenkapital) ./. Wert der Sicherheit kleiner ist als das Stammkapital. Der Aus-
zahlung gleichgestellt ist die Besicherung durch die Tochtergesellschaft für Ver-
bindlichkeiten des Gesellschafters. Streitig ist, ob bereits durch die Sicherhei-
tenbestellung oder erst durch die Inanspruchnahme/Sicherheitenverwertung 
das Stammkapital angegriffen wird.  

Nach nunmehr gefestigter Rechtsprechung kommt es auf den Zeitpunkt der 
Besicherung an.32 

Für die Kreditinstitute als Sicherungsnehmer ist entscheidend, dass nach der 
Grundsatzentscheidung des BGH vom 19.03.1998 – IX ZR 22/97 –, WM 1998, 
986 sich die Kapitalerhaltungsvorschriften nur an die Gesellschafter, nicht je-
doch an die Kreditgeber richten. Das bedeutet im Ergebnis, dass es keinen ge-
sellschaftsrechtlichen Rückgewähranspruch nach § 30 GmbHG gegen das Kre-
ditinstitut als Sicherungsnehmerin gibt33, vgl. auch WuB I F 4/4.98, Arne 
Wittig. Ausnahmen hierzu werden nur dann zugelassen, wenn die Vertrags-
schließenden bewusst den Bestimmungen zur Kapitalerhaltung zuwiderhan-
deln.34 

b)  Nichtigkeit der Sicherheitenbestellung nach § 134 BGB/gesetzliches 
Verbot 

Weil § 30 GmbHG nach herrschender Meinung keine Verbotsnorm im Sinne 
von § 134 BGB ist, kommt insoweit eine Nichtigkeit nicht in Betracht.  

 
32  BGH Urt. v. 21.3.2018, II ZR 93/19 (zur GmbH) und BGH Urt. v. 10.1.2017, II ZR 94/15 

(zur AG), vgl. Hommelhoff in Lutter/Hommelhoff, Kommentar zum GmbHG, 20. Aufl (2020),  
§ 30, Rz. 34. 

33  Obermüller, Insolvenzrecht in der Bankpraxis, 9. Aufl, Rz. 6.64b. 
34  BGH ZIP 1998, 793; Obermüller, a.a.O., Rz. 6.64d. 
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c)  Nichtigkeit der Sicherheitenbestellung nach § 138 BGB 

Nach der o. g. Grundsatzentscheidung des BGH vom 19.03.1998 erfüllt eine 
Upstream-Finanzierung/Upstream-Sicherung im Konzern regelmäßig nicht 
den Tatbestand einer sittenwidrigen Gläubigergefährdung. In dieser Art der Fi-
nanzierung bzw. Besicherung liegt nach Meinung des BGH kein vorwerfbarer 
Vorgang, sondern eine zulässige Gestaltung im Interesse aller Beteiligten des 
Konzerns als wirtschaftliche Einheit, wenn die Weiterreichung der Kreditmittel 
auch an andere Konzerngesellschaften – und damit auch an die jeweiligen Si-
cherungsgeber – vorgesehen ist. Diese profitieren nämlich im Ergebnis davon, 
dass auch die anderen Gesellschaften ebenfalls Sicherheiten leisten. So wird ei-
nerseits eine Kreditversorgung der Gruppe zu günstigen Konditionen ermög-
licht, während andererseits der Kreditgeber die Haftung aller Konzerngesell-
schaften erhält, auf die er angewiesen ist.  

Von diesem Grundsatz gibt es nach den Ausführungen des Bundesgerichtsho-
fes jedoch eine Ausnahme. Die Sicherheitenbestellung ist danach wegen sitten-
widriger Gläubigergefährdung unwirksam bei kollusivem Zusammenwirken 
von Sicherungsgeber und Sicherungsnehmer mit Täuschungsabsicht oder mit 
Schädigungsvorsatz zum Schaden der Gesellschaft oder ihrer Gläubiger. Dies 
kann bei einem absehbaren Zusammenbruch des Sicherungsgebers oder bei an-
deren extremen Gestaltungen der Fall sein.  

d)  Insolvenzanfechtung 

Eine Anfechtung wegen Gläubigerbenachteiligung gemäß § 133 InsO bzw. we-
gen unentgeltlicher Leistung gemäß § 134 InsO scheidet in der Regel aus. Die 
Besicherung fremder Kredite ist nämlich nicht unentgeltlich, da die Darlehens-
gewährung an ein Konzernunternehmen eine Gegenleistung für die erhaltene 
Sicherheit darstellt. Das Risiko der Unentgeltlichkeit könnte zudem durch die 
Vereinbarung einer Avalprovision minimiert werden.  

e)  Übersicherung 

Eine Übersicherung liegt nach der Entscheidung des BGH vom 19.03.1998 
schon deshalb fern, weil das Kreditinstitut nur bei einer Besicherung durch die 
Holding meistens wohl unterbesichert wäre. Dies gilt natürlich nur bei einer 
Besicherung im erforderlichen Umfang.  
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f)  Schuldnerknebelung 

Eine Schuldnerknebelung scheidet nach Ansicht des Bundesgerichtshofs im-
mer dann aus, wenn der Sicherungsgeber vor Eintritt des Sicherungsfalles die 
abgetretenen Forderungen einziehen bzw. die übereigneten Sachen nutzen und 
weiterveräußern darf.  

g)  Fazit 

Die Rechtsprechung lässt damit Sicherheitenbestellungen oder die Mithaftung 
von Tochtergesellschaften im Rahmen von Konzernfinanzierungen grds. zu.  

Bei kollusivem Zusammenwirken zwischen Kreditinstitut und Sicherungsgeber 
zum Nachteil des Sicherungsgebers oder seiner Gläubiger muss jedoch mit ei-
nem Sittenwidrigkeitsvorwurf gerechnet werden.  

Für aufsteigende Finanzierungshilfen durch eine GmbH & Co. KG gelten die 
Regelungen zur GmbH entsprechend.  

h)  Exkurs: Regelung des Aktienrechts 

§ 57 Abs. 1 Aktiengesetz (AktG) ist weitreichender als § 30 GmbHG, da für die 
Aktiengesellschaft jede Einlagenrückgewähr (ohne Beschränkung auf das 
Grundkapital) untersagt wird. Eine Sicherheitenbestellung im Verhältnis zwi-
schen Aktiengesellschaft und Aktionär ist darüber hinaus nichtig, da § 57 Aktien-
gesetz eine Verbotsnorm im Sinne des § 134 BGB ist. Diese Nichtigkeit wirkt 
sich jedoch nach einhelliger Meinung nicht auf das Verhältnis zum Sicherungs-
nehmer/Kreditinstiut aus. Insoweit ergibt sich also kein Unterschied zum 
GmbH-Recht. Bei Vorliegen eines Beherrschungs- oder Gewinnabführungsver-
trages gilt das Auszahlungsverbot gemäß § 291 Abs. 3 Aktiengesetz dem herr-
schenden Unternehmen gegenüber nicht. Deshalb sind aufsteigende Finanzie-
rungshilfen im aktienrechtlichen Vertragskonzern grundsätzlich unbedenklich.  

i)  Rückkehr zur bilanziellen Betrachtungsweise nach MoMiG35 

Festzustellen ist, dass der Gesetzgeber der Neuregelungen der § 57 Abs. 1 Satz 3 
AktG/§ 30 Abs. 1 Satz 2 GmbHG zu den aufstrebenden Sicherheiten sich nicht 
äußerte. Einig ist man aber in der Einschätzung, dass das sog. November-Urteil 

 
35  Gesetz zur Modernisierung des GmbH-Rechts und zur Bekämpfung von Missbräuchen – 

BGBl. I S. 2026, trat am 1.11.2008 in Kraft. 
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des BGH36 mit dem MoMiG überholt ist.37 Die Rückkehr zur alten bilanziellen 
Betrachtungsweise bringt es automatisch mit sich, dass die Gewährung von Si-
cherheiten gestattet werden muss, solange keine Inanspruchnahme oder Ver-
wertung droht, weil zuvor keine Rückstellung erfolgen muss.38 Konsequenter 
Weise ist auch die drohende oder gar tatsächliche Verwertung rein bilanziell 
betrachtet unbedenklich, wenn vollwertige Freistellungs- bzw. Rückgriffsan-
sprüche gegen das herrschende Unternehmen bestehen.39 Zum Teil wird auf-
grund § 311 AktG bei der AG die Zahlung eines marktkonformen Entgeltes 
(Avalprovision) gefordert.40 Dies soll auch für die abhängige GmbH im fakti-
schen Konzern gelten.41 Auch der BGH erwähnt dieses Kriterium in seiner letz-
ten Entscheidung zu diesem Thema.42 

j)  Entwertung der Kreditsicherheiten durch »Limitation Language« 

Nach § 30 Abs. 1 Satz 1 GmbHG ist die Auszahlung des zur Erhaltung des 
Stammkapitals erforderlichen Vermögens an die Gesellschafter untersagt. Die 
Bestellung von Sicherheiten aus dem Vermögen einer GmbH für Forderungen, 
die der Bank gegen die Muttergesellschaft zustehen, kann eine verbotene Aus-
zahlung i. S. d. § 30 GmbHG darstellen, da die GmbH bei wirtschaftlicher Be-
trachtung eine Leistung an die Muttergesellschaft erbringt, die den Kredit ohne 
die Sicherheit nicht erhalten hätte oder zumindest nur zu verschlechterten Kon-
ditionen.43 Die Wirksamkeit einer Sicherheitengestellung bleibt hiervon aller-
dings unberührt.44 Die Geschäftsführung des Sicherheitengebers werden in der 
Praxis oftmals auf die Aufnahme einer sog. »Limitation Language« in die Si-
cherheitenverträge bestehen, um eine eigene Haftung nach zu vermeiden. 
Hierzu ein Formulierungsbeispiel aus der Praxis: 

»Die Rechte der Bank sind gegenüber dem Sicherungsgeber schuldrechtlich in der Weise 
beschränkt, dass die Bank nicht berechtigt ist, Sicherungsgut zu verwerten, sofern und 
soweit dadurch das Reinvermögen des Sicherungsgebers auf einen Betrag unter den nach 
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