VERDICHTEN

Sonderrecht fiir
Start-ups bei Scheitern
der Folgefinanzierung?

Start-ups konnen — wie jedes andere Unternehmen — scheitern. Die Griinde sind vielfaltig,
und haufig sind es noch nicht ecnmal Fehler oder Fehleinschdtzungen der Griinder, die das
Ende eines einst hoffnungsvollen Start-ups einlauten. Umso wichtiger ist es, dass sich Griinder
beziehungsweise Geschdftsleiter vor den Risitken einer Insolvenz und dem damit einherge-
henden Risiko einer Inanspruchnahme durch den Insolvenzverwalter wegen Zahlungen nach

Insolvenzreife schiitzen.

as Erkennen des Eintritts beziehungsweise des un-
mittelbaren Bevorstehens der Insolvenzreife kann im
Einzelfall schwierig sein. Die Maistabe sind selbst unter
Juristen umstritten. Was also ist zu tun, um ,,auf der si-
cheren Seite” zu bleiben?

INANSPRUCHNAHME WEGEN ZAHLUNGEN NACH
INSOLVENZREIFE

§ 15b Abs. 1 der Insolvenzordnung bestimmt, dass nach dem Eintritt
der Zahlungsunfihigkeit oder der Uberschuldung einer juristischen
Person grundsitzlich keine Zahlungen mehr geleistet werden diirfen.
Ausnahmen von diesem Grundsatz gelten fur sogenannte Zahlungen
im ordnungsgemifien Geschiftsgang. Der Kreis der noch zuldssigen
Zahlungen ist allerdings sehr eng gefasst. Werden entgegen den ge-
nannten Grundsitzen Zahlungen geleistet, sind diese nach der Re-
gelung in § 15b Abs. 4 InsO von jenen Personen zu erstatten, die
fiir den (rechtzeitigen) Insolvenzantrag zustindig gewesen wiren,
namentlich also von den Geschiftsfilhrern einer GmbH beziehungs-
weise von den Vorstanden einer AG. Die besondere Brisanz des An-
spruchs ergibt sich daraus, dass der Zeitraum der (gegebenenfalls
unerkannten) Insolvenzreife schnell mehrere Monate oder sogar
Jahre umfassen kann und das Gesamtvolumen der zu erstattenden
Zahlungen dementsprechend hoch ausfallt. Hinzu kommt, dass die
Beweislast fur das Nichtbestehen der Insolvenzreife weitestgehend
beim Vertretungsorgan liegt.

FRUHERKENNUNGSSYSTEM FUR BESTANDSGEFAHRDENDE
ENTWICKLUNGEN

Seit dem 1. Januar 2021 sind die Geschiftsleiter von juristischen Per-
sonen einschlieBlich GmbH und GmbH & Co. KG verpflichtet, ein
Fritherkennungssystem fiir bestandsgefihrdende Entwicklungen
einzurichten und zu unterhalten. Diese Verpflichtung gilt auch fiir
Start-ups. Die Fritherkennungssysteme sind jedoch nicht primar dar-
auf ausgerichtet, das unmittelbare Bevorstehen der Insolvenzreife zu
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erkennen. Insoweit mag das Fritherkennungssystem ein Instrument
sein, das den Geschiftsleitern anzeigt, wann detaillierte Prufungen
der Insolvenzreife notwendig werden. Ein ausreichendes Mafl an
Sicherheit bieten sie aber nicht. Bei Start-ups kommt hinzu, dass
die Geschaftsmodelle in aller Regel auf Geschaftsentwicklung und
Wachstum ausgerichtet sind. Die dabei entstehenden (Anlauf-)Ver-
luste sind einkalkuliert, und der Fortbestand der Gesellschaft hangtim
Wesentlichen davon ab, dass es der Gesellschaft gelingt, Folgefinan-
zierungen abzuschliefen, mit denen der nichste Entwicklungs- und/
oder Wachstumsschritt finanziert werden kann.

RECHTSPRECHUNG ZUM THEMA ,,FOLGEFINANZIERUNG"
Das Oberlandesgericht Diisseldorf hat sich zuletzt gleich zweimal
mit der Frage beschaftigt, ob die Insolvenzreife eines Start-ups be-
reits dann entfallt, wenn eine die Uberschuldung und die Zahlungs-
unfihigkeit ausschlieRende Folgefinanzierung noch nicht rechtsver-
bindlich zugesagt, sondern lediglich in Aussicht gestellt war (und
dann scheiterte). Aufgrund der intensiven Auseinandersetzung des
Gerichts mit den Besonderheiten von Start-ups wurde teilweise be-
hauptet, das Gericht habe ein Sonderrecht fiir Start-ups begriindet.
Bei niherer Betrachtung ist das aber nicht der Fall. Das Oberlandes-
gericht Diisseldorf hat lediglich die Grundsitze aus der Rechtspre-
chung des Bundesgerichtshofs auf den konkreten Fall angewendet.
Dabei hat es wie folgt differenziert:

* Die Ertragsfahigkeit (Profitabilitit) der Gesellschaft ist kein notwen-
diges Kriterium fiir die Lebensfahigkeit eines Unternehmens.

* Ein rechtlich gesicherter und damit einklagbarer Anspruch
auf eine (der Hohe nach angemessene) Folgefinanzierung ist
ausreichend, aber nicht zwingend erforderlich, um eine positive Fort-
fithrungsprognose zu begriinden.

e Allein aufgrund der Tatsache, dass es bei der Gesellschaft einen

Investor gibt, der frither schon einmal Finanzmittel zur Verfigung
gestellt hat, kann die Geschiftsleitung nicht die iberwiegende Wahr-
scheinlichkeit einer Folgefinanzierung und dementsprechend auch
keine positive Fortfihrungsprognose ableiten.

e Fiir ausreichend hat das Gericht hingegen eine schriftliche
Finanzierungszusage angesehen, die unter dem Vorbehalt der
Vorlage nachvollziehbarer und realistischer Planungen der Gesell-
schaft stand. Auf diese konnten sich die Geschaftsleiter stiitzen, wenn
solche Planungen auch tatsachlich vorlagen.

Zusammenfassend ist zu sagen, dass rechtlich unverbindliche Finanzie-
rungszusagen nur ganz ausnahmsweise eine positive Fortflihrungsprognose
begriinden und damit fiir die Geschftsleiter entlastend wirken konnen.

TESTFRAGE: REICHT DAS GELD FUR EINE INSOLVENZFREIE
LIQUIDATION?

Bei Start-ups in der Frithphase mit noch wenigen Mitarbeitern und
Dauerschuldverhiltnissen kann es ein probates Mittel sein, sich fur
den Fall der Fille auf ein Liquidationsszenario vorzubereiten und
dieses in Gang zu setzen, wenn die im Vorfeld errechnete Mindestli-
quiditatsschwelle erreicht wurde. Verfiigt die Gesellschaft (noch) tiber
ausreichende Liquiditat, um die Geschafte geordnet abzuwickeln und
dabei alle Glaubiger zu befriedigen, ist das Risiko einer doch noch ein-
tretenden Insolvenz und einer Inanspruchnahme durch einen Insol-
venzverwalter entsprechend gering. Groferen Start-ups beziehungs-
weise Start-ups in einer spiteren Entwicklungsphase steht dieser Weg
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haufig nicht mehr offen, da dort die laufenden Kosten bereits erheblich
sind und nicht mehr schnell genug abgebaut werden kénnen.

MITVERANTWORTUNG DER INVESTOREN

Als Fazit kann festgehalten werden, dass die Wahrnehmung der
Geschiftsleiterverantwortung eines auf Folgefinanzierungen angewiese-
nen Start-ups einem ,Ritt auf der Rasierklinge” gleicht, dessen Ende
ruinos sein kann. Es stellt sich daher die Frage, welche Verantwortung
den Investoren zukommen kann oder zukommen sollte. Rechtsschutz
und D&O-Versicherungen fir das Management, die im Ernstfall zumin-
dest eine qualifizierte Rechtsverteidigung finanzieren, sollten selbstver-
standlich sein. Von Investoren installierte Beirite, die regelmifig tiber
mehr Erfahrung im Berufsleben verfiigen als junge Start-ups, sollten
das Thema ebenfalls verantwortungsvoll handhaben und die Geschafts-
leiter davor bewahren, ihre personlichen Risiken falsch einzuschatzen.
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