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Vorwort

Die Arbeit wurde im Wintersemester 2007/2008 von der Juristischen Fakultät 
der Ludwig-Maximilians-Universität München als Habilitationsschrift ange-
nommen und für die Drucklegung aktualisiert. Rechtsprechung und Literatur 
konnten bis Sommer 2008 berücksichtigt werden. Die Änderungen im Zuge des 
MoMiG sind dem derzeitigen Gesetzgebungsstadium entsprechend noch als 
Entwurf gekennzeichnet.

Besonderer Dank gilt meinem verehrten akademischen Lehrer, Herrn Pro-
fessor Dr. Lorenz Fastrich, an dessen Lehrstuhl ich schöne und lehrreiche Jahre 
verbracht habe. Er gewährte mir während meiner Assistentenzeit nicht nur den 
nötigen Freiraum zum eigenen wissenschaftlichen Arbeiten. Er hat mich auch 
darüber hinaus persönlich und fachlich in jeder Hinsicht unterstützt und geför-
dert. Auch das Erstellen der vorliegenden Arbeit wurde von ihm mit wertvollen 
kritischen Anregungen begleitet. Ebenfalls gilt mein besonderer Dank Herrn 
Professor Dr. Horst Eidenmüller, LL.M. für die Erstellung des Zweitgutach-
tens.

Die Deutsche Forschungsgemeinschaft förderte mich nach Ablauf meiner 
Assistententätigkeit durch die Gewährung eines Habilitationsstipendiums und 
einen Druckkostenzuschuss. Hierfür sei an dieser Stelle ebenfalls ganz herzlich 
gedankt. 

Bei meiner Frau Cathrin möchte ich mich schließlich ganz besonders bedan-
ken. Sie hat mir nicht nur persönlich stets zur Seite gestanden, sondern mich vor 
allem auch in vielen Gesprächen mit fachlichem Rat unterstützt und so zum 
Gelingen der Arbeit wesentlich beigetragen. Ihr und unserer Tochter Charlotte 
ist diese Arbeit gewidmet.

 München, im September 2008 Wolfgang Servatius 
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Einleitung

I. Problemstellung

Das Insolvenzverfahren ist gemäß §  1 InsO auf die Befriedigung der Unterneh-
mensgläubiger gerichtet. Dessen ungeachtet lassen sich diese zunehmend mit-
tels vertraglicher Nebenabreden im Finanzierungsvertrag (sog. Covenants) 
Kontroll- und Einwirkungsrechte einräumen, um eine Unternehmenskrise 
frühzeitig zu erkennen und darauf im Vorfeld eines Insolvenzverfahrens reagie-
ren zu können. Die Überwachung der Unternehmensführung durch die Gläu-
biger und ihre Beteiligung an den unternehmerischen Entscheidungen (externe 
Corporate Governance) ist im anglo-amerikanischen Rechtskreis seit langem 
verbreitet und gehört mittlerweile auch in Deutschland zur Finanzierungspra-
xis. Insbesondere die sog. Leveraged Finance, bei der eine Unternehmensüber-
nahme weitgehend fremdfi nanziert wird und den Investoren vor allem der 
künftige Ertrag des Unternehmens als wirtschaftliche Sicherheit dient, zwingt 
zu einer engeren Verbindung zwischen Fremdkapitalgeber und Unternehmen 
als es beim klassischen dinglich oder persönlich besicherten Kredit der Fall ist. 
Zudem wird vor allem auf der Grundlage ökonomischer Erwägungen zuneh-
mend dafür plädiert, in dieser engen Verbindung ein wirksames Mittel zur In-
solvenzvermeidung, eine effi ziente „marktwirtschaftliche Alternative“ zum 
staatlichen Insolvenzverfahren zu sehen. Diese gelte es, auch rechtlich anzuer-
kennen und durch einen marktorientierten, auf die Bedürfnisse der Finanzie-
rungspraxis abgestimmten Regelungsrahmen adäquat auszugestalten.

Diese Entwicklung stellt die Rechtsordnung vor neue Herausforderungen. 
Traditionell werden Eigen- und Fremdfi nanzierung von Unternehmen anhand 
der formalen Stellung des Kapitalgebers als Eigentümer oder Nichteigentümer 
unterschieden. Im Grundsatz trifft den Einzelunternehmer und die Gesell-
schafter – aus Vereinfachungsgründen nachfolgend meist als Eigentümer be-
zeichnet – aufgrund der persönlichen oder zumindest auf die Erbringung und 
Erhaltung eines Kapitalbeitrags beschränkten Haftung eine Verantwortung für 
das fi nanzierte Unternehmen und seine Gläubiger. Die Verantwortung der 
Fremdkapitalgeber, die nicht Inhaber des Unternehmens oder Gesellschafter 
des jeweiligen Rechtsträgers sind, ist demgegenüber schwach ausgeprägt. Hin-
sichtlich der Steuerung des Unternehmens und der Teilhabe am unternehme-
rischen Erfolg setzt sich diese formale Zweiteilung fort. Nur die Eigentümer 


