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A. Einfiihrung

Im Zusammenhang mit den wesentlichen Zielen der Européischen Union, ins-
besondere der Schaffung eines gemeinsamen unbeschrinkten Binnenmarktes
gemiB Art 26 AEUV', wird neben dem freien Verkehr von Waren, Dienstleis-
tungen, Kapital sowie der Freiziigigkeit der Staatsangehdrigen eines Mitglied-
staates immer wieder auch ein einheitliches Kreditsicherungsrecht diskutiert.
Dabei wird typischerweise auf die dinglichen Aspekte (und die damit verbunde-
nen Hindernisse) abgestellt. Im Einzelfall kann aber die Kapitalbeschaffung
iber Kreditsicherungsmittel so eng mit den gesellschaftsrechtlichen Vorgédngen
verkniipft sein, dass sich die Frage stellt, ob in diesen Féllen nicht auch das je-
weilige Kreditsicherungsmittel als Kernelement ins Ausland mitgenommen
werden kann. Eine Grundlage konnte die gemal Artt. 49, 54 AEUV gewéhrleis-
tete Freiziigigkeit von Gesellschaften in Form der Niederlassungsfreiheit sein.
Diese Frage wurde auch fiir Deutschland relevant, nachdem der EuGH in einer
Reihe von Entscheidungen, insbesondere in den Urteilen Centros®, Ubersee-
ring® und Inspire Art*, die Niederlassungsfreiheit ausgestaltet hatte und in
Deutschland die ,,iiberschwemmungsartige*® Griindung von Briefkastengesell-
schaften, insbesondere in der Form englischer private companies limited by
shares (nachfolgend Limited), folgte.® Die englische Limited wiederum lieferte
sich einen Wettbewerb mit vergleichbaren Rechtsformen aus anderen Lédndern
wie Irland oder Malta.

Nach einem Boom der Limited, der im Jahr 2006 mit tiber 46.000 Niederlas-
sungen in Deutschland seinen Héhepunkt fand,” hat sich nach einer Marktberei-
nigung in den Folgejahren ihre Zahl auf etwas iiber 9.000 registrierten Nieder-

! Vertrag tiber die Arbeitsweise der Européischen Union Fassung aufgrund des am 1.12.
2009 in Kraft getretenen Vertrages von Lissabon (Konsolidierte Fassung, bekanntgemacht
im ABL. EG Nr. C 115 vom 9.5.2008, S. 47).

2 EuGH, Slg. 11999, S. 1459.

3 EuGH, Slg. 12002, S. 9919.

4 EuGH, Slg. 12003, S. 10155.

5 Bayer/Hoffmann, GmbHR 2009, S. 1048, 1054.

¢ Ringe, ECFR 2013, S. 230, 231; Miras, NZG 2012, S. 486.

7 Westhoff, GmbHR 2007, S. 474, 478.
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lassungen eingependelt.® Auch wenn mittlerweile seit Einfithrung der Unter-
nehmergesellschaft (nachfolgend UG)° der Siegeszug der Limited in Deutschland
ein Ende gefunden und die UG deutlich die Oberhand gewonnen hat,'* war die
Limited weiterhin fiir Unternehmer mit Tatigkeitsgebiet in Deutschland interes-
sant."! Weniger relevant ist die Limited indes fiir ausschlieBlich in Deutschland
titige Kleinunternehmen mit geringem Finanzierungsbedarf, also als reine
Briefkastengesellschaft. Fiir solche Zwecke ist die UG als rein deutsche Rechts-
form besser geeignet.”> Von groBerer Bedeutung diirfte eine auslindische
Rechtsform vielmehr fiir Unternehmungen sein, welche gerade zur Erschlie-
Bung des europidischen Marktes genutzt werden sollen und deren Zweck tat-
séchlich ein Tatigwerden in mehreren Mitgliedstaaten ist. Die Erschliefung des
europdischen Marktes mit einer auslédndischen Rechtsform kann eine Vielzahl
von Griinden haben. Aus unternehmerischer Sicht werden es bei irischen oder
englischen Gesellschaften die arbeitsrechtlichen (eine Limited mit mehr als 500
Mitarbeitern bedarf anders als deutsche Gesellschaften mit beschriankter Haf-
tung keines Aufsichtsrates'®) oder steuerrechtlichen Verhiltnisse sein. Ferner ist
die Behandlung der Limited im Ausland durch die englische Rechtsprechung
deutlich besser abgesichert, als dies fiir die gerade erst fliigge gewordene GmbH
oder UG der Fall ist. Dass diese Vorteile nicht nur theoretischer Natur sind, sieht
man besonders deutlich bei groferen internationalen Anwaltskanzleien, von de-
nen mittlerweile eine Vielzahl die Rechtsform einer LLP angenommen hat und
unter neuer Rechtsform grenziiberschreitend — zum Teil mit COMI in Deutsch-
land — tétig wird. Gleiches gilt etwa fiir Sony Europe Limited oder Imperial
Tobacco International Limited, die im Jahr 2010 nun auch eine Niederlassung in
Deutschland haben eintragen lassen.'

Mit dem EU-Referendum zum Brexit am 23. Juni 2016 ist das Interesse zu-
mindest an einer englischen Limited mit COMI in Deutschland sicher nicht ge-
stiegen. Immerhin steht der erforderliche Austrittsantrag nach Art. 50 Abs. 2

8 Miras, NZG 2012, S. 486, 437.

° Henssler/Strohn/Servatius, IntGesR, Rn. 43; als wesentlicher Aspekt fiir den Riickgang
der Limited in Deutschland wird neben der mangelnden Akzeptanz, Reputationsproblemen
und erheblicher Verwaltungskosten auch die insgesamt restriktive Rechtsprechung gegen-
iber ausldandischen Gesellschaften in Deutschland gesehen, vgl. Ringe, ECFR 2013, S. 230,
257 ff.

10 Bis Ende Februar 2012 sind etwa 66.000 UG eingetragen worden, vgl. Miras, NZG
2012, S. 486, 487; Kornblum, GmbHRep 2010, S. 53; Ringe, ECFR 2013, S. 230, 250; Bayer/
Hoffmann, GmbHR 2009, S. 1048, 1054.

I Henssler/Strohn/Servatius, IntGesR, Rn. 43; Kornblum, GmbHR 2009, S. 1056, 1063.

12 Rolfes, S. 187 ff.

13 Rolfes, S. 190; ErfK/Oetker, § 1 DrittelbG, Rn. 3.

4 Miras, NZG 2012, S. 486, 487.
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AEUYV von GroBbritannien noch aus, und es ist unklar, ob sich GroBbritannien
nicht insoweit Sondervorteile ausbedingen wird. Dies konnte insbesondere
auch die Niederlassungsfreiheit derart betreffen, dass deren Fortbestand zwi-
schen der EU und GrofBbritannien vereinbart wird. Unabhingig von einem
moglichen Brexit bleibt aber weiterhin die Mdglichkeit, eine irische Limited
mit COMI in Deutschland zu betreiben, so dass die in dieser Arbeit angestellten
Uberlegungen nicht obsolet werden. Damit wird sich auch weiterhin die Frage
stellen, wie mit der Limited, oder mit ihrer irischen Schwester, in Zukunft um-
zugehen sein wird.

Haufig besteht bei Neugriindungen, aber auch bei bereits bestehenden expan-
dierenden Gesellschaften ein erheblicher Finanzierungsbedarf. Dieser Finan-
zierungsbedarf war hdufig ein Grund fiir das Scheitern der Limiteds in Deutsch-
land. Ohne Mindestkapital waren viele deutsche Banken nicht bereit, Darlehen
an eine Limited (zu einem vertretbaren Zinssatz) auszureichen.!® Dieselbe leid-
volle Erfahrung mussten die Limiteds auch in England machen, nur einige hun-
dert Jahre frither, zur Zeit der Industrialisierung. Auch damals bestand erhebli-
cher Finanzierungsbedarf fiir Gesellschaften ohne Mindestkapital, so dass in
der Folge in England eine allumfassende Kreditsicherheit — die floating charge
— entwickelt wurde, welche die fehlende personliche Haftung auf der einen Sei-
te und das fehlende Mindestkapital auf der anderen Seite ausgleichen sollte. Die
floating charge ermdglicht die Besicherung des laufenden Unternehmens selbst,
einschlielich des gesamten Eigentums der Gesellschaft. Erst durch die floating
charge wurde es Unternehmensgriindern ermoglicht, umfassende Unterstiit-
zung durch Fremdkapital zu erhalten. Da die floating charge eine Vielzahl von
Unternehmensgriindungen iiberhaupt erst moglich gemacht hat, wird man ihr
ohne Weiteres erhebliche wirtschaftsférdernde Wirkung beimessen konnen.'®
Dies zeigt auch die Gegenprobe in Schweden. Die umfassende Beschrinkung!’
der dortigen Unternehmenshypothek stellte sich letztlich als Hemmnis fiir das
Wirtschaftswachstum in Schweden heraus, so dass die Anderungen anschlie-
Bend revidiert werden mussten.!®

15" Bayer/Hoffmann, GmbHR 2009, S. 1048, 1054.

16 Lenhard, Englisches Mobiliarkreditsicherungsrecht, S. 27; Armour, Secured Lending,
in: Eidenmiiller/Kieninger, Future of Secured Credit, S. 3, 28.

17 Im Jahr 2004 wurde die Rechtslage im Hinblick auf die foretagshypotek (zwischen
2004 und 2009 foretagsinteckning) dahingehend geédndert, dass der Sicherungsnehmer nach
Befriedigung der vorrangigen Gldubiger nur noch mit einem Anteil von 55% des verbleiben-
den Vermogens beteiligt war. Im Ubrigen wurde er wie ein ungesicherter Glaubiger behan-
delt, vgl. Johansson, Investment Securities, S. 105.

18 Johansson, Investment Securities, S. 105.
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Unternehmensgriinder mit COMI in Deutschland, die kein Mindestkapital
aufwenden konnen und sich gleichzeitig nicht der personlichen Haftung ausset-
zen wollen, stehen in Deutschland auch heute noch vor derselben Frage wie ein
englischer Unternehmensgriinder zur Zeit der Industrialisierung: Wie kann das
Vorhaben finanziert werden? Bei Gesellschaften mit geringem Finanzierungs-
bedarf und ohne Expansionsgedanken in das europdische Ausland diirfte die
UG als serigser Schuldner taugen und eine Finanzierung bis zu einem gewissen
Punkt moglich sein. Bei ambitionierteren Unterfangen wére eine umfassende
Sicherheit wie die floating charge hilfreich, um die Fremdkapitalbeschaffung
zu erleichtern.

I. Zielsetzung der Untersuchung

Die Untersuchung soll die Frage beantworten, ob die Limited die fiir ihre Kapi-
talbeschaffung grundlegende floating charge nach Deutschland als fiir sie maf3-
geschneidertes Kreditinstitut ,,mitnehmen* kann und ob eine Verwertung auch
von deutschem Recht unterliegenden Vermdgensgegenstinden moglich ist. Bis-
herige detailliertere Untersuchungen haben sich, soweit ersichtlich, nur mit der
abstrakten Wirkung der floating charge in Deutschland auseinandergesetzt,
nicht jedoch mit ihr als gesellschaftsrechtlich an bestimmte englische Gesell-
schaftsformen angekniipftes Institut. Da sich innerhalb Europas bislang — ob-
gleich wiinschenswert'” —noch kein einheitliches Kreditsicherungsrecht heraus-
gebildet hat, ist diese Frage auch weiterhin aktuell. Zwar hat die Rom I-Verord-
nung?® zum Teil, etwa in Bezug auf Forderungsabtretungen, eine gewisse
Vereinheitlichung ermoglicht. Den Mitgliedstaaten wird aber noch immer ein
umfangreicher Spielraum im Hinblick auf die Gestaltung von Kreditsicherhei-
ten und damit auch deren Ausschluss eingerdumt. Hinderlich erscheint auf den
ersten Blick, dass die Wirksamkeit einzelner Kreditsicherheiten nicht nur von
der jeweiligen lex fori abhéngig ist. Sie kann zusétzlich davon abhéngen, ob das
Recht auBerhalb oder im Rahmen eines Insolvenzverfahrens geltend gemacht
wird, welchem Recht der besicherte Vermogensgegenstand unterliegt und
schlieBlich, wo der Sicherungsgeber seinen Satzungssitz hat, da manche Mit-
gliedstaaten — darunter auch England — ein schuldnerbezogenes Register fiihren.

Besondere Hindernisse werden durch das kollisionsrechtliche Prinzip der lex
rei sitae — in Deutschland insbesondere durch das Spezialitétsprinzip und den

19 Dazu u.a. Armour, in: Eidenmiiller/Kieninger, Future of Secured Credit, S. 3, 4, 28.

20 Verordnung (EG) Nr. 593/2008 des Europdischen Parlamentes und des Rates vom 17.
Juni 2008 iiber das auf vertragliche Schuldverhéltnisse anzuwendende Recht, nachfolgend
Rom I-VO.



