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ZInsO Zeitschrift für das gesamte Insolvenzrecht 

ZIP Zeitschrift für Wirtschaftsrecht (bis 1982: Zeitschrift für 
Wirtschaftsrecht und Insolvenzpraxis) 

ZPO Zivilprozessordnung  

z.T. zum Teil 

zust. zustimmend 
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§ 1 Einführung 

A. Gegenstand der Untersuchung 

Die Zulässigkeit und die rechtlichen Grenzen von cash pooling1 sind bereits 
seit geraumer Zeit Gegenstand intensiver Diskussion.2 Gleichzeitig ist die 
praktische Bedeutung enorm; mittlerweile dürfte in nahezu jedem größeren 
deutschen Konzern in irgendeiner Form cash pooling betrieben werden.3  

Cash pooling kann dabei in seiner Ausgestaltung den Strukturen und Be-
dürfnissen des jeweiligen Konzerns angepasst werden. In der Praxis wird es 
dementsprechend in vielen Variationen angeboten und praktiziert.4 Jenseits 
aller Unterschiede im Detail gehört es aber zu den wesensbestimmenden 
Merkmalen eines cash pooling, dass die einzelnen Konzerngesellschaften 
ihre gesamte oder zumindest einen Großteil ihrer Liquidität (vorüberge-
hend) auf die Konzernmutter oder eine von dieser benannte Konzerngesell-
schaft transferieren. Darin besteht zugleich die besondere rechtliche Prob-
lematik dieser Finanzierungsform, nämlich die Vereinbarkeit mit der Kapi-
talverfassung deutscher Gesellschaften. Das Grundproblem ist dabei letzt-
lich die (finanz-)wirtschaftliche Behandlung des Konzerns als Einheit bei 
gleichzeitiger rechtlicher Selbstständigkeit der einzelnen Konzerngesell-
schaften.5 Die Problematik wird durch die Auswirkungen auf den Konzern 

____________________ 

1  Siehe zur Begriffsbestimmung und -abgrenzung unten, § 2 A. 
2  In den Gegenstand des Interesses rückte die Thematik insbesondere seit dem 

Zusammenbruch des AEG-Konzerns in den 80er Jahren, vgl. dazu Kübler, ZGR 
1984, 560 ff.; zum cash pooling seinerzeit Hommelhoff, WM 1984, 1105 ff.; 
U. H. Schneider, ZGR 1984, 497 ff. Seitdem ist eine Vielzahl an Literatur zu 
dem Thema ergangen; als Beispiele seien an dieser Stelle nur die Monographien 
von Deckart, Eichholz, Faßbender, Hangebrauck, Hormuth, Vetter/Stadler und 
Zeidler (alle vor MoMiG) sowie Baare, Eusani, Gärtner, Hömme, Johnen, Ritt-
scher, Sieder, Taras, Tuyet, Wirsch und Zahrte genannt. 

3  Siehe auch Gärtner, S. 49 f.; Vetter, Holding-Handbuch, Rn. 11.1; Zahrte, S. 45 
und 52; so auch bereits Ammelung/Kaeser, DStR 2003, 655, 657; Deckart, S. 1; 
Hangebrauck, S. 29; Vetter/Stadler, Rn. 1. Allgemein zur Geschichte und Ent-
wicklung Deckart, S. 10 f.; Wehlen, Lutter/Scheffler/Schneider, Rn. 23.3 ff.  

4  So auch Joost, VGR Band 11 (2006), 31, 32; Wirsch, S. 23; siehe zu den einzel-
nen Arten unten, § 2 B. 

5  Baare, S. 1; Saenger, FS H. P. Westermann (2008), 1381, 1383; Theisen, Der 
Konzern, S. 442; siehe auch Hentzen, DStR 2006, 948, 949; Wirsch, S. 24 sowie 
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und die einzelnen Konzerngesellschaften noch verstärkt: Im positiven Sinne 
sind mit einem cash pooling enorme Einsparpotenziale verbunden. Gleich-
zeitig kann jedoch die Krise einzelner Konzerngesellschaften den gesamten 
Konzern in die Insolvenz stürzen. 

Dementsprechend waren die Meinungen über die Zulässigkeit von cash 
pooling lange gespalten. Während die einen6 – insbesondere die Verfechter 
einer strengen Auslegung der Kapitalverfassung – diese Form der Konzern-
innenfinanzierung allenfalls eingeschränkt oder nur unter strengen Voraus-
setzungen zulassen wollten, tendierten andere7 zu einer weitgehenden Zu-
lässigkeit. Nachdem sich der BGH mit seinem November-Urteil erstgenann-
ter Gruppe angeschlossen zu haben schien,8 wurden – nicht zuletzt unter 
Hinweis auf praktische Bedürfnisse und internationale Gepflogenheiten – 
Rufe aus der Praxis laut, die eine Korrektur der Rechtsprechung oder ein 
Einschreiten des Gesetzgebers verlangten.9 Der Gesetzgeber hat diese Rufe 
erhört und mit dem MoMiG10 die Kapitalaufbringungs- und -erhaltungsre-
geln – sowohl im GmbHG als auch im AktG – ergänzt, um cash pooling 
auf eine sichere (Rechts-)Grundlage zu stellen.11  

Damit ist die Frage der grundsätzlichen Zulässigkeit im positiven Sinne 
entschieden. Zahlreiche Einzelfragen sind jedoch – trotz der inzwischen er-
schienenen Rechtsprechung und Literatur – nach wie vor nicht abschließend 
geklärt. Andere Fragen haben durch das MoMiG erst an Bedeutung gewon-
nen. Ersteres betrifft vor allem die Anforderungen an den gesetzeskonfor-
men Betrieb eines cash pooling. Letzteres umfasst insbesondere die Frage 
der Haftung der Beteiligten im Falle des Scheiterns des pooling, die durch 
die Rückbesinnung auf die bilanzielle Betrachtung und die daraus resultie-
rende Liberalisierung der Zulässigkeit dieser Finanzierungsform in den 
Vordergrund gerückt ist. Zu den damit verbundenen Fragen zählen neben 

____________________ 

Zahrte, S. 68 ff. Allgemein zu diesem konzernrechtlichen Problem Spindler, 
ZHR 171 (2007), 245, 246 f. 

6  Insbesondere Bayer, FS Lutter (2000), 1011 ff.; Schön, ZHR 159 (1995), 351 ff.; 
Stimpel, FS 100 Jahre GmbHG (1992), 335 ff. 

7  Z.B. Cahn, Kapitalerhaltung, S. 246 ff. 
8  Vgl. BGHZ 157, 72 ff. = NZG 2004, 233 ff. (November-Urteil), mittlerweile 

aufgehoben durch BGHZ 179, 71 ff. = NJW 2009, 850 ff. = NZG 2009, 107 ff. 
= ZIP 2009, 70 ff. = BB 2009, 118 ff. (MPS). 

9  Siehe nur das Positionspapier von BDI/Hengeler Mueller, Rn. 59. 
10  »Gesetz zur Modernisierung des GmbH-Rechts und zur Bekämpfung von Miss-

bräuchen« (MoMiG) vom 23. Oktober 2008, BGBl. I 2008, S. 2026 ff. 
11  BT-Drucks. 16/6140, S. 41; siehe auch Wirsch, S. 25. 
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den klassischen Instrumenten wie Kapitalschutz, Organhaftung, Existenz-
vernichtungshaftung und der Haftung aus § 64 Satz 3 GmbHG auch insol-
venzrechtliche Fragestellungen. Letztere können bei einer Untersuchung 
zum Thema cash pooling schon deshalb nicht vollständig ausgeblendet wer-
den, weil ein Scheitern des pooling in aller Regel durch die Insolvenz einer 
der beteiligten Gesellschaften ausgelöst wird und die Beendigung des cash 
pooling nicht selten die Insolvenz weiterer Gesellschaften nach sich zieht. 

Die vorstehend genannten Fragen waren und sind bereits Gegenstand von 
Rechtsprechung und Literatur. Zu nennen sind hier insbesondere die seit 
dem MoMiG zum Thema cash pooling erschienenen Dissertationen von 
Baare,12 Gärtner,13 Hömme,14 Johnen,15 Sieder,16 Taras,17 Tuyet,18 
Wirsch19 und Zahrte20. 

Die Arbeiten von Gärtner, Sieder und Zahrte verfolgen dabei jeweils ei-
nen umfassenden Ansatz, d.h. sie decken im Grundsatz alle rechtlichen Fa-
cetten des cash pooling ab: Untersucht werden AG und GmbH, und zwar 
sowohl im Vertragskonzern als auch im faktischen Konzern und jeweils im 
Hinblick auf Liquiditätsflüsse von der Tochter an die Mutter (auch aufstei-
gende Darlehen oder upstream loans), Liquiditätsflüsse von der Mutter an 
die Tochter (auch absteigende Darlehen oder downstream loans) und 
schließlich aufsteigende Sicherheiten (upstream securities). Abgedeckt 
werden hierbei jeweils Fragen der Kapitalaufbringung, der Kapitalerhal-
tung und der Haftung der beteiligten Gesellschaften und ihrer Organe. Un-
tersucht werden schließlich insolvenzrechtliche Fragen, insbesondere die 
aus § 135 InsO resultierende Problematik der Anfechtbarkeit der Rückzah-
lung absteigender Darlehen durch die Tochter, wenn diese im Anschluss in 

____________________ 

12  Baare, »Cash-Pooling und die Haftung der Geschäftsführer im faktischen 
GmbH-Konzern« (2013). 

13  Gärtner, »Die rechtlichen Grenzen der Zulässigkeit des Cash Pooling« (2011). 
14  Hömme, »Die Kapitalerhaltung nach dem MoMiG unter besonderer Berücksich-

tigung des Cash Poolings« (2015). 
15  Johnen, »Cash Pooling in faktischen Unternehmenszusammenschlüssen« 

(2014). 
16  Sieder, »Cash Pooling im GmbH-Konzern« (2011). 
17  Taras, »Cash-Pooling und die Insolvenzanfechtung nach § 135 InsO im Zuge 

des MoMiG« (2013). 
18  Tuyet, »Die Unwirksamkeit von Aufrechnungen im Cash Pool bei Insolvenz ei-

ner Tochtergesellschaft« (2014). 
19  Wirsch, »Kapitalaufbringung und Cash Pooling in der GmbH« (2009). 
20  Zahrte, »Finanzierung durch Cash Pooling im internationalen mehrstufigen 

Konzern nach dem MoMiG« (2010). 
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die Insolvenz fällt. Einen ähnlichen Ansatz verfolgt Hömme, dessen Arbeit 
sich allerdings auf Fragen der Kapitalerhaltung, der Existenzvernichtungs-
haftung sowie die aus § 135 InsO resultierende Problematik konzentriert. 

Die wohl umfassendste Arbeit ist dabei diejenige von Gärtner, die der 
Frage nachgeht, ob es dem Gesetzgeber gelungen ist, ein in sich schlüssiges 
Gesamtkonzept zu schaffen, dass die erforderliche Rechtssicherheit für 
cash pooling schafft, gleichzeitig aber den Gläubigerschutz nicht vernach-
lässigt.21 Offenbar speziell mit Blick auf Letzteres plädiert Gärtner für eine 
relativ strenge Auslegung der Kapitalschutzvorschriften und zudem für die 
Anwendung konzernrechtlicher Sonderregelungen aus dem AktG (nament-
lich § 317 AktG). Im Ergebnis werden dadurch die Verantwortung für die 
gesetzeskonforme Durchführung eines cash pooling – und dementspre-
chend auch die Haftungsrisiken für die Beteiligten – weitgehend auf die 
Konzernspitze und ihre Leitungsorgane verlagert.22 Die bereits in 2009 als 
Dissertation angenommene und damit auf dem Stand kurz nach dem In-
krafttreten des MoMiG befindliche Arbeit von Sieder stellt vor allem die 
Rechtslagen vor und nach MoMiG gegenüber. Die Untersuchung von 
Zahrte beschränkt sich im gesellschaftsrechtlichen Teil im Wesentlichen 
auf Fragen der Kapitalaufbringung, der Kapitalerhaltung und der Existenz-
vernichtungshaftung.23 Der Schwerpunkt der Arbeit liegt dagegen auf den 
ökonomischen Hintergründen und Zusammenhängen, den Möglichkeiten 
zum Betrieb von cash pooling im internationalen Konzern sowie der durch 
das MoMiG drastisch verschärften insolvenzrechtlichen Problematik um 
absteigende Liquiditätsflüsse.24 In Bezug auf Letzteres gelangt Zahrte zu 
dem Ergebnis, dass eine wortlautgetreue Anwendung des § 135 InsO in Be-
zug auf cash pooling zu untragbaren Ergebnissen führen würde. Daher sei 
eine Korrektur in Form einer Begrenzung der Anfechtbarkeit auf den Betrag 
der von der Mutter eingeräumten Gesamtkreditlinie vorzunehmen, was 
durch Auslegung der insolvenzrechtlichen Vorschriften erreichbar sei.25 

Der Problematik um § 135 InsO im Zusammenhang mit einem cash poo-
ling sind auch die Arbeiten von Taras und Tuyet gewidmet. Beide kommen 
zu dem Ergebnis, dass im Falle der Insolvenz einer Tochtergesellschaft 
grundsätzlich sämtliche Rückzahlungen von Gesellschafterdarlehen (in 

____________________ 

21  Gärtner, S. 51. 
22  Gärtner, S. 826 ff. 
23  Siehe Zahrte, S. 86 ff. und S. 271 ff. 
24  Zahrte, S. 52 ff., S. 185 ff. und S. 301 ff. 
25  Zahrte, S. 252 ff., insbes. S. 263. 



A. Gegenstand der Untersuchung 

25 

Form der beim cash pooling üblichen Verrechnungen) innerhalb der letzten 
zehn Jahre vor der Insolvenz anfechtbar sind.26 Da beide dieses Ergebnis in 
der Sache für falsch halten, suchen sie jeweils nach Möglichkeiten zur Be-
grenzung der Anfechtbarkeit. Während Taras insoweit eine Gesetzesreform 
für nötig hält,27 lässt sich die Anfechtungsproblematik nach Tuyet durch die 
Gründung einer »cash pool GbR« lösen.28 Beide Untersuchungen dürften 
sich jedoch inzwischen, wie noch zu zeigen sein wird, durch die neuere 
Rechtsprechung des BGH weitgehend überholt haben.29 

Die lesenswerte Arbeit von Wirsch konzentriert sich auf Fragen der Ka-
pitalaufbringung im Rahmen eines cash pooling, wo sich mit den Neurege-
lungen zur verdeckten Sacheinlage und zum sog. Hin- und Herzahlen im 
Zuge des MoMiG neue Problemfelder aufgetan haben, die allerdings nicht 
Gegenstand der vorliegenden Untersuchung sind und daher im Folgenden 
ausgeblendet werden sollen.30 

Mit der Haftung der Geschäftsleiter der an einem pooling teilnehmenden 
Gesellschaften befasst sich die Untersuchung von Baare. Neben der Erör-
terung der denkbaren Haftungstatbestände liegt ein Fokus der Arbeit auf der 
Herausarbeitung der Notwendigkeit von Frühwarn-, Informations- und Re-
aktionssystemen für den Betrieb eines cash pooling – wie nicht zuletzt 
durch den BGH propagiert – und den Anforderungen an solche Systeme.31 

Mit Frühwarnsystemen befasst sich auch die Untersuchung von Johnen. 
Der Schwerpunkt der Arbeit liegt allerdings weniger auf den Anforderun-
gen an ein solches System als vielmehr darauf, ob sich vergleichbare Infor-
mationsrechte nicht bereits aus der Verbundenheit der am pooling beteilig-
ten Gesellschaften ergeben. Johnen bejaht dies über die Annahme einer 
GbR zwischen den Beteiligten.32 Das führt laut Johnen – insoweit ähnlich 
wie bei Gärtner – insbesondere dazu, dass sich die »Primärzuständigkeit« 

____________________ 

26  Taras, S. 154; Tuyet, S. 90 ff. 
27  Siehe Taras, S. 162 ff. 
28  Tuyet, S. 97 ff.; mit Blick auf BGHZ 170, 206 ff. 
29  Siehe im Einzelnen unten, § 5 D. 
30  Vgl. zur Kapitalaufbringung nach MoMiG aus der Rspr. insbes. BGHZ 182, 

103 ff. = NZG 2009, 944 ff. (Cash Pool II); mit Anmerkungen u.a. von Goette, 
GWR 2009, 333 ff.; Lieder in GmbHR 2009, 1177 ff.; Schockenhoff/Wexler-
Uhlich, NZG 2009, 1327 ff. und Theiselmann, DK 2009, 460 ff. Siehe zur Ka-
pitalaufbringung im cash pool neben Wirsch insbes. Altmeppen, NZG 2010, 
441 ff.; Gärtner, S. 573 ff.; Schall, ZGR 2009, 126 ff.; Sieder, S. 129 ff.; Theu-
singer, NZG 2009, 1017 ff. und Vetter, Holding-Handbuch, Rn. 11.93 ff. 

31  Baare, S. 98 ff. 
32  Johnen, S. 180 ff. und 249 ff. 
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für den gesetzeskonformen Betrieb eines pooling auf die Geschäftsleiter der 
Konzernspitze verlagert, was in weiterer Konsequenz dazu führen soll, dass 
auch die Haftungsrisiken primär diese treffen.33 

Die vorliegende Untersuchung baut auf der vorhandenen Literatur auf. 
Sie verfolgt das Ziel, für den Teilbereich aufsteigender Darlehen im Rah-
men eines cash pooling diejenigen Spielräume auszuloten, die den Kon-
zerngesellschaften und ihren Geschäftsleitern bei der Teilnahme an einem 
cash pooling verbleiben, und zwar sowohl im Bereich der Vergabe aufstei-
gender Darlehen als auch bei der nachgelagerten Bonitätskontrolle. In die-
sem Zusammenhang werden auch die Notwendigkeit eines Frühwarnsys-
tems und die Anforderungen an derartige Systeme untersucht. Eng damit 
verknüpft sind die – nach wie vor nicht abschließend geklärten – Fragen, ob 
und unter welchen Voraussetzungen die beteiligten Gesellschaften und de-
ren Leitungsorgane im Falle eines Scheiterns des cash pooling haften und 
wie sich eine solche Haftung vermeiden lässt. Die Untersuchung kon-
zentriert sich dabei neben dem allgemeinen Haftungstatbestand des § 43 
Abs. 2 GmbHG auf die zwingenden Gläubigerschutzinstrumente, d.h. die 
Haftung nach § 31 GmbHG, § 43 Abs. 3 GmbHG, aus § 64 Satz 3 GmbHG 
sowie die Existenzvernichtungshaftung. 

Gegenstand der Untersuchung sind schließlich ausgewählte Fragen des 
Insolvenzrechts, die allerdings vornehmlich der »Absicherung« des gesell-
schaftsrechtlichen Ergebnisses dienen. Untersucht wird insbesondere die 
Frage, inwieweit das gesellschaftsrechtliche Konstrukt insolvenzrechtlich 
Bestand hat. Das ist von zentraler Bedeutung, weil die Konzerngesellschaf-
ten im Fall einer Bonitätsverschlechterung des Poolführers gesellschafts-
rechtlich nicht nur keine weiteren aufsteigenden Darlehen mehr vergeben 
dürfen, sondern darüber hinaus auch die bereits ausgereichten Mittel abzie-
hen müssen. Dieser konzertierte Abzug wird jedoch nicht selten die Insol-
venz der Konzernmutter nach sich ziehen. Ein echtes »Mehr« an Rechtssi-
cherheit besteht daher nur, wenn die Rückzahlung der Mittel an die Kon-
zerngesellschaften nicht der Insolvenzanfechtung unterliegt.  

Aufgrund der enormen Bedeutung für die grundsätzliche Funktionsfä-
higkeit eines cash pooling wird schließlich untersucht, inwieweit sich die 
Problematik um die Anfechtbarkeit der Rückzahlung absteigender Darle-
hen nach § 135 InsO im Fall einer Insolvenz der Konzerngesellschaft durch 
die neuere Rechtsprechung des BGH entschärft hat. 

____________________ 

33  Johnen, S. 227 ff. 
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Die Untersuchung beschränkt sich auf die GmbH, und dort – entspre-
chend den tatsächlichen Gegebenheiten34 – auf Fälle faktischer Konzernie-
rung, d.h. auf die im Mehrheits- bzw. Alleinbesitz eines Gesellschafters ste-
hende, allerdings nicht unternehmensvertraglich gebundene GmbH.35 Aus-
geklammert bleiben Fragen der Kapitalaufbringung, die sich zwar sowohl 
bei der Gründung der Gesellschaft als auch bei Kapitalerhöhungen stellen, 
letztlich aber doch nur punktuell auftreten und insofern die Ausnahme dar-
stellen.36 Ebenfalls nicht behandelt werden Rechtsfragen im Zusammen-
hang mit aufsteigenden Sicherheiten; insofern haben allerdings zwei jün-
gere Urteile des BGH viel zur Klärung offener Fragen beigetragen.37  

B. Gang der Darstellung 

Die Arbeit ist in insgesamt sechs Teile untergliedert. Nach der Einleitung 
(§ 1) werden im zweiten Teil (§ 2) – zur Einführung und wegen der Bedeu-
tung für die Beurteilung der Zulässigkeit – zunächst die gängigen Erschei-
nungsformen des cash pooling einschließlich ihrer Funktionsweise und den 
jeweiligen Vor- und Nachteilen bzw. Chancen und Risiken erläutert.  

Den ersten Hauptteil der Arbeit bildet die Untersuchung der Vereinbar-
keit eines pooling mit den Kapitalerhaltungsvorschriften (§ 3). Dazu wird 
zunächst ein kurzer Überblick über die Funktionsweise und den Tatbestand 
des § 30 Abs. 1 GmbHG gegeben. Da sich die Ergänzung der Vorschrift 
durch das MoMiG nicht ohne ihre Vorgeschichte verstehen lässt, nament-
lich die im Zusammenhang mit dem November-Urteil entbrannte Diskus-

____________________ 

34  Davon ausgehend, dass cash pooling in aller Regel nur in Konzernen betrieben 
wird, z.B. auch Baare, S. 18; Deckart, S. 17 (Fn. 79); Hangebrauck, S. 64 f.; 
Hormuth, S. 23; Korts, Mustervertrag Cash Pooling, S. 3 und 4; Taras, S. 3; 
Vetter/Stadler, Rn. 1. 

35  Streng genommen kommt es weniger auf das Vorliegen eines Konzerns i.S.d. 
§ 18 AktG als vielmehr auf das Vorliegen eines Abhängigkeitsverhältnisses 
i.S.d. § 17 AktG an, vgl. Koch, Hüffer/Koch, AktG, § 17 Rn. 2. Bei einem cash 
pooling liegt aber in aller Regel auch einheitlichen Leitung i.S.d. § 18 Abs. 1 
Satz 1 AktG und damit Konzernierung vor, vgl. nur Hömme, S. 46; Zahrte, 
S. 36; Deckart, S. 18 und Hangebrauck, S. 64 f.; jeweils m.w.N. 

36  Vgl. zur Kapitalaufbringung im cash pool die in Fn. 30 genannten Beiträge. 
37  Siehe dazu (jeweils zu dinglichen Sicherheiten) BGH, NZG 2017, 344, 345 f. 

(zur AG) mit Anm. Merkt, BB 2017, 1102 f. sowie BGH, NZG 2017, 658, 
659 ff. (zur GmbH) mit Anm. Heerma/Bergmann, ZIP 2017, 1261 ff. und Sé-
ché/Theusinger, BB 2017, 1550 ff. 
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sion um die Vereinbarkeit eines pooling mit den Kapitalerhaltungsvor-
schriften, werden im Folgenden kurz der Meinungsstand zur Vereinbarkeit 
aufsteigender Darlehen mit § 30 GmbHG vor Erlass des MoMiG sowie die 
mit dem MoMiG vorgenommenen Änderungen skizziert. Sodann wird un-
tersucht, welche Anforderungen § 30 Abs. 1 GmbHG im Einzelnen an die 
Vergabe aufsteigender Darlehen im Rahmen eines cash pooling stellt. Das 
betrifft im Wesentlichen drei Fragen: Erstens, was genau unter Vollwertig-
keit des Rückzahlungsanspruchs zu verstehen ist; zweitens, inwiefern unter 
der neuen Rechtslage noch eine Verzinsung von Darlehen an den cash pool 
erforderlich ist und drittens, inwieweit nachträgliche Bonitätsverschlechte-
rungen des Darlehensschuldners (die Konzernmutter oder eine von ihr ein-
gesetzte Finanzierungs- oder Betreibergesellschaft) oder das »Stehenlas-
sen« von Darlehen trotz derartiger Bonitätsverschlechterungen dem Aus-
zahlungsverbot des § 30 Abs. 1 GmbHG unterfallen. Die Arbeit kommt zu 
dem Ergebnis, dass cash pooling auf Basis des ergänzten § 30 Abs. 1 
GmbHG grundsätzlich rechtssicher betrieben werden kann. Das beruht 
nicht zuletzt darauf, dass nachträgliche Bonitätsverschlechterungen nach 
hier vertretener Auffassung nicht (nachträglich) dem Auszahlungsverbot 
des § 30 Abs. 1 GmbHG unterfallen.  

Der vierte Teil der Arbeit (§ 4) widmet sich den Haftungsrisiken für die 
Beteiligten und den Möglichkeiten zur Haftungsvermeidung, denen nach 
der Rückkehr zur bilanziellen Betrachtung und der damit verbundenen 
Liberalisierung des Kapitalschutzes künftig gesteigerte Bedeutung zukom-
men dürfte. Für den Gesellschafter steht dabei insbesondere die Erstattungs-
pflicht nach § 31 GmbHG sowie die Existenzvernichtungshaftung im 
Raum. Aus Sicht der Geschäftsführung droht vor allem eine Haftung wegen 
Sorgfaltspflichtverletzung nach § 43 Abs. 2 (und 3) GmbHG sowie die Er-
stattungspflicht nach § 64 Satz 1 und 3 GmbHG. Daneben stellt sich für die 
Geschäftsführung der Konzerngesellschaft – wie auch für die Geschäftslei-
tung der Konzernspitze – die Frage einer Haftung als Teilnehmer eines exis-
tenzvernichtenden Eingriffs (§§ 826, 830 BGB). Als haftungsauslösendes 
Verhalten wird dabei jeweils sowohl die Vergabe aufsteigender Darlehen 
als auch die – wohl praxisrelevantere – Konstellation der unterlassenen 
Rückforderung im Fall einer nachträglichen Verschlechterung der finanzi-
ellen Situation der Konzernspitze bzw. des cash pools beleuchtet. Die Un-
tersuchung kommt zu dem Ergebnis, dass zwar durchaus Haftungsrisiken 
bestehen. Die Haftungsrisiken lassen sich aber beherrschen, wenn alle Be-
teiligten zusammenwirken und im Ernstfall bereit sind, unbequeme Ent-
scheidungen zu treffen. Dazu gehört aus Sicht der Obergesellschaft vor al-
lem der Ausschluss »nicht mehr tragbarer« Konzerngesellschaften, um die 
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Funktionsfähigkeit des cash poolings zu gewährleisten. Aus Sicht der Kon-
zerngesellschaften geht es primär darum, bei einer sich abzeichnenden Bo-
nitätsverschlechterung des Poolführers rechtzeitig zu reagieren, d.h. keine 
neuen Mittel mehr an den pool abzuführen und die bereits ausgereichten 
Mittel abzuziehen oder nachträglich besichern zu lassen. Dass setzt wiede-
rum voraus, dass Vorkehrungen getroffen wurden, die es den Konzernge-
sellschaft ermöglichen, eine Krise des cash pools oder der poolführenden 
Gesellschaft rechtzeitig zu erkennen und dass sie in diesem Fall auch die 
erforderlichen Instrumente haben, um auf diese Krise zu reagieren.  

Insgesamt kommt die Arbeit somit zu dem Ergebnis, dass sich aufstei-
gende Darlehen im Rahmen eines cash pooling gesellschaftsrechtlich im 
Prinzip rechtssicher handhaben lassen. Dieses Ergebnis beruht aber nicht 
zuletzt auf der Prämisse, dass die Konzerngesellschaften im Falle einer Ver-
schlechterung der Bonität der poolführenden Gesellschaft verpflichtet sind, 
die ausgereichten Mittel rechtzeitig zurückzufordern oder nachträglich be-
sichern zu lassen. Zumindest die Rückforderung größerer cash-pool-Gutha-
ben wird jedoch nicht selten die Insolvenz der poolführenden Gesellschaft 
nach sich ziehen, was den Anwendungsbereich der Insolvenzanfechtungs-
regeln eröffnet. Vor diesem Hintergrund geht die Arbeit im fünften Teil 
(§ 5) der Frage nach, ob das gesellschaftsrechtliche Ergebnis insolvenz-
rechtlich Bestand hat, d.h. ob eine Rückforderung der Mittel oder deren 
nachträgliche Besicherung bei Insolvenz des Poolführers anfechtbar ist – 
und damit das gesellschaftsrechtliche Ergebnis konterkariert.  

Im Kontext der insolvenzrechtlichen Vorschriften wird schließlich – we-
gen der grundsätzlichen Bedeutung für die Funktionsfähigkeit eines cash 
pooling – auch auf absteigende Darlehen und die diesbezügliche Kontokor-
rentproblematik eingegangen, d.h. die Frage, inwieweit Rückzahlungen 
bzw. Verrechnungen absteigender Darlehen im Falle der nachträglichen In-
solvenz der Konzerngesellschaft nach § 135 InsO anfechtbar sind. Schwer-
punkt der Untersuchung ist dabei, inwieweit sich die Problematik durch die 
jüngere Rechtsprechung des BGH erledigt oder zumindest entschärft hat. 

Die Arbeit endet mit einer Zusammenfassung der wesentlichen Ergeb-
nisse und einer zusammenfassenden Würdigung (§ 6). Diese geht auch auf 
die Frage ein, ob bei der Entscheidung für die Liberalisierung zugunsten der 
Finanzierungsinteressen der Gesellschafter die Belange der Gesellschafts-
gläubiger und der Geschäftsführer der Konzerngesellschaften angemessen 
berücksichtigt wurden oder ob die Liberalisierung – wie nicht selten be-
hauptet – auf dem Rücken der Gläubiger oder der Geschäftsführer der Kon-
zerngesellschaften ausgetragen wird, indem sie diesen übermäßige Ausfall- 
bzw. Haftungsrisiken aufbürdet.
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§ 2 Grundlagen des cash pooling 

A. Cash pooling als Element des cash management 

Cash pooling ist ein Element des (konzernweiten) cash management.38 Da-
runter werden im Allgemeinen alle Aktivitäten zusammengefasst, welche 
direkt oder indirekt auf eine zielorientierte Gestaltung des Finanzpotenzials 
des Unternehmens bzw. der Unternehmensgruppe gerichtet sind.39 Funkti-
onell ist es dem Bereich Treasury zugeordnet.40 Cash management ist dabei 
ein Instrument der kurzfristigen Finanzplanung und dient primär dem Ziel 
der Aufrechterhaltung der Zahlungsfähigkeit des Unternehmens (als 
Grundvoraussetzung weiterer wirtschaftlicher Tätigkeit) bei gleichzeitiger 
Erhöhung der Rentabilität des Unternehmens durch möglichst effiziente 
Mittelbeschaffung und -verwendung bei – ebenfalls gleichzeitiger – mög-
lichst weitgehender Vermeidung der damit verbundenen wirtschaftlichen 
Risiken.41 Bei international agierenden Konzernen, die Geschäfte in ver-
schiedenen Währungen abwickeln, kann cash management außerdem zur 
Reduzierung von Währungsrisiken und Transferkosten beitragen.42 

Neben dem pooling ist ein weiteres – hier nicht zu vertiefendes – Kern-
element des cash management regelmäßig das sog. netting, d.h. die (perio-
dische) Saldierung von Forderungen, die den einzelnen Konzerngesell-
schaften gegeneinander zustehen. Als Folge der Saldierung sind von den 
einzelnen Konzerngesellschaften nur noch etwaige Salden (Spitzenbeträge) 
zum jeweiligen Stichtag (meist wöchentlich, monatlich oder zum Quartals-

____________________ 

38  Baare, S. 4; Gärtner, S. 52; Theisen, Der Konzern, S. 454 f.; Vetter/Stadler, 
Rn. 3. 

39  Ammelung/Kaeser, DStR 2003, 655, 655; Deckart, S. 5; Hormuth, S. 51; Joh-
nen, S. 23; Theisen, Der Konzern, S. 452; ähnlich Hangebrauck, S. 29. 

40  Ammelung/Kaeser, DStR 2003, 655, 655; Hormuth, S. 51; Vetter/Stadler, Rn. 2. 
41  Deckart, S. 5; Hangebrauck, S. 33; Vetter/Stadler, Rn. 2; Taras, S. 9; Zahrte, 

S. 54 und Wehlen, Lutter/Scheffler/Schneider, Rn. 23.6 ff. Allgemein zu diesen 
Zielen Hormuth, S. 28 ff. 

42  Siehe dazu Büschgen, WM 1995, 733, 737 f.; Hormuth, S. 69 ff. und 85 f.; Thei-
sen, Der Konzern, S . 452 (auch zu weiteren Zielen des cash management); Vet-
ter/Stadler, Rn. 2; Wehlen, Lutter/Scheffler/Schneider, Rn. 23.12. 


