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|. Gegenstand der Vorlesung

Was bedeutet Unternenmensfinanzierung?

« Im Unterschied zu Personengesellschaften findet sich in den Satzungen von
Kapitalgesellschaften nur selten eine Festlegung des gemeinsamen Zwecks. Dieser
besteht i.d.R. unausgesprochen in der Erzielung von Gewinn. Erforderlich ist es
hingegen, den ,,Gegenstand des Unternehmens® festzulegen (§ 23 Il Nr. 2 AktG bzw.
§ 3 1 Nr. 2 GmbHG).

« Der sog. Unternehmensgegenstand beschreibt und begrenzt die operative
Geschaftstatigkeit, z. B. die Herstellung und den Vertrieb von motorgetriebenen
Landmaschinen. Er bestimmt und beschréankt den operativen Handlungsspielraum der
Unternehmensleitung (§ 82 Il AktG).

« Die Unternehmensfinanzierung beschreibt als Oberbegriff sdmtliche Vorgange im
Zusammenhang mit der Beschaffung des fir die operative Geschaftstatigkeit
bendtigten Kapitals.
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Einheit 18 — Ubersicht Unternehmensfinanzierung

Il. Uberblick Finanzierungsmaoglichkeiten
1. Ubersicht

Zur Systematisierung der Finanzierungsmoglichkeiten sind drei
Begriffspaare gebrauchlich:

* Innen-und Aul3enfinanzierung
« Bank- und Kapitalmarktfinanzierung
 Eigen- und Fremdfinanzierung

» Die Dichotomie Eigen- und Fremdfinanzierung wird durch sog.
hybride bzw. mezzanine Finanzinstrumente, die Elemente
des Eigen- und Fremdkapitals miteinander verbinden,
verwischt.
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Il. Uberblick Finanzierungsmaoglichkeiten

2. Innen- und Aul3enfinanzierung

* Die Innenfinanzierung erfolgt ausschliel3lich durch die Nutzung
erwirtschafteter Jahresutuberschisse. Diese stehen aber nur
Insoweit zur Verfugung, als sie nicht anderweitig verwendet
(z. B. zur Auffillung der gesetzlichen Rucklage, § 150 Il AktG)
oder als Dividenden unter die Aktionare verteilt werden.

« Bel der Aul3enfinanzierung werden der Gesellschaft unter-
nehmensfremde Mittel zugefuhrt. Mogliche Quellen sind Kre-
ditinstitute (z. B. besicherte Darlehen) oder Investoren Uber
den Kapitalmarkt.

Fachbereich Rechtswissenschaft 28. April 2026 5



Aktien- und GmbH-Recht |,.§/A,é\\\u

Einheit 18 — Ubersicht Unternehmensfinanzierung

Il. Uberblick Finanzierungsmaoglichkeiten
3. Bank-und Kapitalmarktfinanzierung

« Sowohl die Bank- als auch Kapitalmarktfinanzierung gehdren zu der Aul3en-
finanzierung. Die Terminologie differenziert nach der Person des Geldgebers.

« Als Bankfinanzierung werden Mittel bezeichnet, die dem Unternehmen von
einem Kreditinstitut (§ 1 | 1 KWG) zur Verfugung gestellt werden, und zwar
ganz uberwiegend in Form von Gelddarlehen (§§ 488 ff. BGB).

» Die Verfugbarkeit ist aus zwei Grinden begrenzt: Zum einen kénnen die Ge-
sellschaften nur in begrenztem Umfang Sicherheiten bieten, zum anderen
limitiert das Bankaufsichtsrecht, insbesondere die Vorgaben zu den erfor-
derlichen Eigenmitteln (KWG, CRR), die Kreditvergabe.

« Im Unterschied dazu beschreibt die Kapitalmarktfinanzierung den Mittelzu-
fluss, der durch die Ausgabe von Finanzinstrumenten (z. B. Schuldverschrei-
bungen) am Kapitalmarkt generiert wird.

Fachbereich Rechtswissenschaft 28. April 2026 6



Aktien- und GmbH-Recht |,.§/A,é\\\u

Einheit 18 — Ubersicht Unternehmensfinanzierung

Il. Uberblick Finanzierungsmaoglichkeiten

4. Eigen- und Fremdfinanzierung

« Dieses Begriffspaar orientiert sich an der bilanziellen Verbuchung der
Mittel durch die Gesellschaft, namlich als Eigen- oder Fremdkapital.

« Das klassische Mittel der Eigenfinanzierung ist die Kapitalerh6hung,
bei der das Grund- bzw. Stammkapital — ein Posten des Eigenkapitals
(s. 0.) —Im Zuge der Ausgabe neuer Aktien bzw. Geschaftsanteile erhoht
wird.

« Das klassische Mittel der Fremdfinanzierung sind Gelddarlehen von
Kreditinstituten. Insbesondere bei borsennotierten Kapitalgesellschaften
kommen Industrie- bzw. Unternenmensanleihen hinzu.
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Il. Uberblick Finanzierungsmaoglichkeiten
4. Eigen- und Fremdfinanzierung

Dieses £ -iffspaar orientiert sich an der bilanziellen Verbuchung der
Mittel du ~~sellschaft, ndmlich als Eigen- oder Fremdkapital.

D  Die sog. Gesellschafterfinanzierung umfasst  Kapitalerhdhung,
b nicht nur den Erwerb neuer Aktien bzw. Geschafts- des Eigenkapitals

(¢ anteile durch einen Gesellschafter (z. B. aufgrund schaftsanteile erhoht
w  €lnes Bezugsrechts), sondern auch — insbeson-

dere bei der GmbH — die Gewéahrung eines
D elddarlehen von

(Gesellschafter-)Darlehens an die Gesellschatt. _
Kreuunsuwten. misuesunueie ver vursennuuererl Kapitalgesellschaften

kommen Industrie- bzw. Unternehmensanleihen hinzu.
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lll. Bedeutung der Handelsbucher

1. Relevanz des Bilanzrechts fir das Kapitalgesellschaftsrecht

Die Bilanzierung ist nicht nur Grundlage flur die Unterscheidung zwischen Eigen- und
Fremdfinanzierung. Sie bzw. ihre Terminologie hat im Kapitalgesellschaftsrecht insge-
samt eine herausgehobene Bedeutung, da sie nicht selten Gber Rechte und Pflichten
von Gesellschaftern und Dritten entscheidet, z. B. Uber ...

« das Gebot der Kapitalerhaltung (§ 57 1 1, lll AktG, § 30 | 1 GmbHG),

« das mitgliedschaftliche Recht auf Beteiligung am Gewinn (§ 58 AktG bzw. §29 11
GmbHG),

« das Zahlungsverbot nach § 15b | InsO und

« die Verpflichtung der Mitglieder des Vertretungsorgans nach § 15a | 1 InsO, bei
Zahlungsunfahigkeit (§ 17 InsO) oder Uberschuldung (§ 19 InsO) der Gesellschaft
einen Antrag auf Eréffnung des Insolvenzverfahrens (kurz: Insolvenzantrag) zu
stellen.
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lll. Bedeutung der Handelsbucher
2. Grundzuge des Bilanzrechts

« Das Bilanzrecht ist im Wesentlichen im Dritten Buch des HGB
(§§ 238-342a HGB) geregelt.

* Nach § 238 | 1 HGB ist jeder Kaufmann verpflichtet, Handels-

blcher zu fuhren. Diese Pflicht obliegt sowohl dem e. K. als auch
den Kapitalgesellschaften (§ 6 | HGB i.V.m. § 3 | AktG bzw. § 13 Il

GmbHG).

« Wahrend die §§ 238-263 HGB (Erster Abschnitt) ,fur alle Kauf-
leute” gelten, enthalten die §§ 264-342a HGB (Zweiter Abschnitt)
,<Erganzende Vorschriften fur Kapitalgesellschaften®.
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Einheit 18 — Ubersicht Unternehmensfinanzierung

lll. Bedeutung der Handelsbucher

2. Grundziuge des Bilanzrechts
« Das zentrale Dokument des Bilanzrechts ist der Jahresabschluss.
» Dieser besteht gemald § 242 1ll HGB aus einer Bilanz sowie einer Ge-
winn- und Verlustrechnung (GuV).
« Die Bilanz ist nach § 242 | 1 HGB ein ,das Verhaltnis von seines Ver-
mogens und seiner Schulden darstellende(r) Abschlul3®, den der Kauf-
mann fur den Schluss eines jeden Geschéftsjahrs aufzustellen hat.

« Die GuV ist nach § 242 Il HGB ,eine Gegenuberstellung der Aufwen-
dungen und Ertrage”, die der Kaufmann fur den Schluss jedes Ge-
schéaftsjahrs aufzustellen hat.
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lll. Bedeutung der Handelsbucher

2. Grundzlige des Bilanzrechts

 Ist der Kaufmann eine Kapitalgesellschaft, verpflichtet § 264 | 1 HGB die
gesetzlichen Vertreter dazu, den Jahresabschluss um einen Anhang zu
erweitern und einen Lagebericht aufzustellen.

* Der Anhang besteht gemaf § 284 | 1 Hs. 1 HGB aus Angaben, die durch

das Gesetz (§§ 284 II, 1ll, 285 HGB) zu den einzelnen Posten der Bilanz und
der GuV vorgeschrieben sind. Er bildet daher eine Einheit mit der Bilanz und
der GuV.

» Der Lagebericht (§§ 289 ff. HGB) ist eine umfassende und zusammenhéan-
gende verbale Rechenschaftslegung Gber den Geschaftsverlauf. Ein we-
sentlicher Bestandteil des Lageberichts ist die sog. CSR-Berichterstattung
(§§ 289D ff. HGB).
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lll. Bedeutung der Handelsbucher

2. Grundzlige des Bilanzrechts

Bilanz
GuV Jahresabschluss

Anhang
und Lagebericht
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lll. Bedeutung der Handelsbucher
3. Bilanz

« Gegenstand der Bilanz ist nach § 242 | 1 HGB die Darstellung des Verhaltnis-
ses des Vermdgens und der Schulden.

« Die allgemeinen Vorgaben des § 243 || HGB zur Gliederung der Bilanz (,klar
und Ubersichtlich®) prazisiert § 247 | HGB dahingehend, dass das Anlage- und
Umlaufvermoégen, das Eigenkapital, die Schulden sowie die Rechnungsabgren-
zungsposten (RAPs) gesondert auszuweisen und hinreichend aufzugliedern
sind.

« Kapitalgesellschaften haben die Bilanz gemald § 266 | 1 HGB in Kontoform
aufzustellen.

« Grol3e und mittelgrof3e Kapitalgesellschaften i.S.d. § 267 IlI, Il HGB haben
nach § 266 | 2 HGB die Gliederungsvorgaben des § 266 I, [l HGB einzuhal-
ten.
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lll. Bedeutung der Handelsbucher

3 . B | I anz Aktiva Passiva

A. Anlagevermogen A. Eigenkapital

¢ Dle KOntOform I.  Immaterielle Vermdgensgegensténde I. Gezeichnetes Kapital
. Il. Sachanl 1. Kapitalriickl
(S 20011 HGB) bedlngt . F;Znazna:g;r;n . G:S\:i:nr:jzklzg;i

IV.  Gewinn-/Verlustvortrag

fOIgendeS G ru ndgerust B. Umlaufvermdgen V. Jahresiiberschuss
|. Vorrdte
. . - Il. Forderungen und sonstige Vermigensgegenstinde B. Riickstellungen
o I ﬂ d |e Spalten Sl nd dle 1. Forderungen aus LL I.  Riickstellungen fiir Pensionen

2 Il.  Steuerriickstellungen

N § 266 1, 1l HGB ge- Il Wertpapiere Il Sonstige Riickstellungen

IV. Kassenbestand, Bundesbankguthaben, Guthaben bei

Nnann te n P OSte n | N d er Kreditinstitutionen & Checks C. Verbindlichkeiten
j ewe | | | g en R e | h en fo I g e C. Rechnungsabgrenzungsposten D. Rechnungsabgrenzungsposten
e | Nz utr ag en: D. Aktiv latente Steuern E. Passiv latente Steuern

E. Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermagensverrechnung

Bilanzsumme (Vermaogen) Bilanzsumme (Kapital)
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lll. Bedeutung der Handelsbucher
3. Bilanz
a) Aktivseite

» Die Aktivseite besteht gemal} § 266 Il HGB aus funf Oberposten (A.-E.).

« Als Anlagevermdgen (A.) durfen nach § 247 Il HGB nur Gegenstande
ausgewiesen werden, die dauernd dem Geschaftsbetrieb zu dienen be-
stimmt sind.

» Bsp.: Patente (I.1.), Betriebsgrundsttck (11.1.), Beteiligung an Tochter-
unternehmen (111.3.)

* Im Umkehrschluss dazu umfasst das Umlaufvermogen (B.) samtliche Ge-
genstande, die nur voribergehend dem Geschaftsbetrieb zu dienen be-
stimmt sind.

» Bsp.: Waren (1.3.), Entgeltforderungen (11.1.), (Bar-)Kasse und Gutha-
ben auf Girokonten bei Kreditinstituten (1V.)
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lll. Bedeutung der Handelsbucher
3. Bilanz
b) Passivseite

» Die Passivseite besteht gemal’ § 266 Ill HGB aus funf Oberposten
(A.-E.).

« Die flr das Gesellschaftsrecht wichtigsten Oberposten sind das Eigen-
kapital (A.). und die Verbindlichkeiten (C.).

« Die Gelder, die der Kapitalgesellschaft gegen die Eingehung von Ver-
bindlichkeiten zufliel3en, werden komplementar zum Eigenkapital als
“Fremdkapital“ bezeichnet.

« Zum Eigenkapital zahlt u. a. das sog. gezeichnete Kapital (l.). Dieses
entspricht dem Grund- bzw. Stammkapital (§ 152 1 1 AktG bzw. § 42 |
GmbHG) und ist gemald § 272 1 1 HGB mit dem Nennbetrag anzu-

setzen.

Fachbereich Rechtswissenschaft 28. April 2026
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lll. Bedeutung der Handelsbucher
3. Bilanz

b) Passivseite
Bestandteile des Eigenkapitals (§ 266 Il A. HGB) im Einzelnen:
. Gezeichnetes Kapital (§ 272 1 1 HGB, s. 0.)
Il.  Kapitalriicklage (§ 272 1l HGB)
I1l.  Gewinnricklagen (§ 272 11l 1 HGB)

In Anlehnung § 272 Il 2 HGB werden insbesondere die gesetzliche
Ricklage und satzungsmalflige Rucklagen unterschieden.

V. Gewinnvortrag/Verlustvortrag
V. Jahreslberschuss/Jahresfehlbetrag
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I\VV. Bilanzielle Verortung einzelner Finanzierungen

Kdnnen Sie folgende Finanzierungs-
produkte kategorisieren und in ihren

bilanziellen Auswirkungen be-
schreiben?

a)

b)

d)

Erhohung des Stammkapitals
gegen Geldeinlage

Aufnahme eines grundpfand-
rechtlich besicherten Gelddar-
lehens bei einem Kreditinstitut

Valutierung eines Gesellschaf-
terdarlehens

Ausgabe einer festverzinsten
Unternehmensanleihe

Aktiva

Passiva

A. Anlagevermogen

I.  Immaterielle Vermdgensgegenstinde
Il. Sachanlagen
Ill.  Finanzanlagen

B. Umlaufvermogen
|. Vorrédte

Il.  Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande
1. Forderungen aus LL
2. ...

Ill.  Wertpapiere

IV. Kassenbestand, Bundesbankguthaben, Guthaben bei
Kreditinstitutionen & Checks

C. Rechnungsabgrenzungsposten
D. Aktiv latente Steuern

E. Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermdgensverrechnung

A. Eigenkapital
|. Gezeichnetes Kapital
Il. Kapitalriicklage
Ill.  Gewinnriicklage
IV.  Gewinn-/Verlustvortrag
V. Jahresiiberschuss

B. Riickstellungen
I.  Riickstellungen fiir Pensionen
Il. Steuerriickstellungen
Ill.  Sonstige Riickstellungen
C. Verbindlichkeiten

D. Rechnungsabgrenzungsposten

E. Passiv latente Steuern

Bilanzsumme (Vermogen)

Bilanzsumme (Kapital)

=AU
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Lesehinwelise zur Vertiefung:
 Renner/Hesselbach, Grundzltge der Unternehmensfinanzierung, JuS
2014, 11 ff.

* Fleischer, in: Michalski/Heidinger/Leible/J. Schmidt, GmbHG, 4. Aufl.
2023, Systematische Darstellung 5 — Die Finanzierung der GmbH

« Schurnbrand/Verse, in: MUK0OAKtG, 5. Aufl. 2021, Vor § 182 AktG Rn. 17 ff.
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