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Kennzeichnung und Typusmerkmal der
vorgeschlagenen GmbH-gebV

Zum Vorschlag fiir eine GmbH mit gebundenem Vermogen

1. Kennzeichnung und Typusmerkmal der
vorgeschlagenen GmbH-gebV

Initiiert von der Berliner Stiftung Verantwor-
tungseigentum und unterstiitzt von namhaf-
ten Personlichkeiten und Unternehmen! hat eine
Gruppe von Wissenschaftlern einen Gesetzesent-
wurf fiir eine sog. GmbH mit gebundenem Vermo-
gen (im Folgenden kurz: GmbH-gebV) vorgelegt.?

Vorgeschlagen wird eine Variante der GmbH,
deren Typusmerkmal eine fixierte Ausschit-
tungssperre sein soll. Jegliche Gewinnausschit-
tungen an die Gesellschafter einer GmbH-gebV
sollen verboten sein. Die Ausschiittungssperre soll
in verschiedene Richtungen abgesichert werden:
Fir den Fall des Ausscheidens eines Gesellschaf-
ters erhalt dieser eine Abfindung nur in Hohe des
Nominalwerts der Einlage, nicht des Zeitwerts des
Anteils. Gleiches gilt bei Liquidation der Gesell-
schaft; ein tibersteigendes Vermogen ist in diesem
Fall entweder an eine andere GmbH-gebV oder an
gemeinnttzige Einrichtungen zu verteilen. Ver-
deckte Gewinnausschiittungen sind untersagt.
Flankierende Berichts- und Prifungspflichten
sollen gewihrleisten, dass das Verbot eingehalten
wird. Ebenfalls verboten sind (Teil-)Gewinnab-
fihrungsvertriage und Genussrechte. Schliefdlich
sollen auch tibertragende Umwandlungen auf eine
Gesellschaftsform ohne Vermogensbindung oder
ohne Gemeinnitzigkeit unzulassig sein. All diese
Vorschriften sind nach dem Vorschlag zudem
zwingend und unabinderlich. Alle Gesellschafter,
aktuelle wie kiinftige, sind daran gebunden.

1 Namen und Firmen auf der Homepage der Stiftung
Verantwortungseigentum, https://stiftung-
verantwortungseigentum.de/ (zuletzt aufgerufen am
30.6.2022).

2 Vgl. die Dokumentation des Gesetzesentwurfs unter https://
www.gesellschaft-mit-gebundenem-vermoegen.de/der-
gesetzesentwurf/ (zuletzt aufgerufen am 11.8.2022).

Letzteres, also die Unabanderlichkeit der Vermo-
gensbindung, ist das eigentliche Kennzeichen der
GmbH-gebV. Denn Thesaurierungen kénnen auch
in einer normalen GmbH beschlossen und sogar
statutarisch bestimmt sein. Gleiches gilt fiir die
anderen flankierenden Regeln zur Vermdgensbin-
dung. In der reguldren GmbH sind etwaige Sat-
zungsbestimmungen zur Vermdogensbindung aber
im Wege der Satzungsinderung dnderbar. Dem-
gegeniiber soll das fiir die GmbH-gebV nicht gel-
ten. Die Vermogensbindung wird vielmehr zum
typusbildenden Kennzeichen erhoben, von dem
die Satzung nicht abweichen kann. Anders als
bei der normalen GmbH koénnen die Gesellschaf-
ter der GmbH-gebV selbst bei Einstimmigkeit die
Ausschiittungssperre und Vermodgensbindung
nicht mehr dndern.

Hinsichtlich der sonstigen rechtlichen Rahmen-
bedingungen sollen fiir die GmbH-gebV aller-
dings dieselben Regeln gelten wie fiir die normale
GmbH. Gesellschaftszweck und Gegenstand des
Unternehmens sind auch bei der GmbH-gebV frei
bestimmbar und &dnderbar, ein Nachhaltigkeits-
bezug besteht nicht; Gemeinnitzigkeit ist nicht
vorgeschrieben. Auch hinsichtlich der Unterneh-
mensfithrung sollen die allgemeinen GmbH-Vor-
schriften gelten. Schliefflich sieht der Entwurf
hinsichtlich der Besteuerung der GmbH-gebV
keine Sondervorschriften vor.

Den Initiatoren des Vorschlags geht es um einen
LZukunftsweisenden Unternehmenstypus®,indem
Menschen engagiert sind, ,,die dem Unternehmen
langfristig verbunden sind“. Der Vorschlag zielt in
den Worten der Befiirworter auf die ,langfristige
Eigenstidndigkeit und Unternehmensverantwor-
tung®, die ,nicht mehr an eine genetische Eigen-
timerfamilie gebunden ist, sondern vor allem an

e

eine ,Fahigkeiten- und Werteverwandtschaft™.


www.gesellschaft-mit-gebundenem-vermoegen.de/der
http:verantwortungseigentum.de
https://stiftung
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Die Rede ist auch von einer ,Werte- und Fahig-
keitenfamilie® im Gegensatz zur genetischen
Familie. Die neue GmbH-Variante stehe fiir eine
Jangfristig unabhingige Unternehmensfiih-
rung durch treuhinderische Eigentiimerlnnen®.
Das Unternehmen in Verantwortungseigentum
sei ,kein Spekulationsgut®, es werde vom Kapital-
markt und den Begehrlichkeiten mancher Kapi-
talmarktakteure abgekoppelt. Die Gesellschafter
verfolgten keine monetiren Interessen, sondern
es gehe um ,steward-ownership“. Das Vermo-
gen bleibe im Unternehmen gebunden, werde
sweitestgehend fir die Unternehmensentwick-
lung [..] reinvestiert, zur Deckung der Kapitalkos-
ten verwendet oder gespendet”. Die ,Verantwor-
tungseigentiimerInnen“ seien eben nicht mehr
L~Vermogenseigentiimerlnnen”.?

Auflerdem soll mit der GmbH-gebV eine kosten-
glinstige und flexible Alternative zur unterneh-
mensverbundenen Stiftung bereitgestellt werden.
Eine strikte Vermogensbindung lasst sich schon
nach geltendem Recht durch Einsatz von Stif-
tungskonstruktionen* erreichen. Diese werden
aber von den Beflirwortern der GmbH-gebV als zu
kompliziert und teuer empfunden.

3 Alle Zitate von der Homepage https://stiftung-
verantwortungseigentum.de/ (zuletzt aufgerufen am
11.8.2022).

4 Unternehmensverbundene Stiftungen gibt es in Deutschland
vor allem als Beteiligungstrager-Stiftungen, bei denen eine
rechtsfahige Stiftung Beteiligungen an Personen- und/oder
Kapitalgesellschaften hilt oder gar als Holding fungiert. Sie
sind oft (aber nicht zwingend) zugleich gemischt oder rein
privatnitzig (Familienstiftungen). Stiftungen erméglichen
eine dauerhafte Bindung von Vermdgen und Zweck gemal
dem Stifterwillen. Da es keine Anteilseigner gibt, fungiert
grundsatzlich eine staatliche Stiftungsaufsicht als Ersatz
fur die fehlende Mitglieder-Governance. Oft werden
freiwillig weitere Organe (Kuratorium, Beirat, Stiftungsrat)
eingerichtet. Stiftungen unterliegen nach geltendem
deutschen Recht keinen besonderen Publizitatspflichten,
selbst wenn sie unternehmerisch (z.B. als Holding) tatig sind.
Auch gesellschaftsrechtliche Kapitalschutzvorschriften oder
Mitbestimmungsregeln gelten fir Stiftungen bislang nicht.
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Der Vorschlag fiir eine neue Rechtsformvariante
der GmbH-gebV wird in der Literatur ausfiihrlich
und kontrovers diskutiert. Er steht auf der poli-
tischen Agenda. Der Koalitionsvertrag der Bun-
desregierung vom 7.12.2021 formuliert: ,Zu einer
modernen Unternehmenskultur gehoéren auch
neue Formen wie Sozialunternehmen oder Gesell-
schaften mit gebundenem Vermogen. [..] Fur
Unternehmen mit gebundenem Vermdogen wollen
wir eine neue geeignete Rechtsgrundlage schaf-
fen, die Steuersparkonstruktionen ausschliefst.”


http:verantwortungseigentum.de
https://stiftung
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2. Stellungnahme

Der Wissenschaftliche Beirat beim Bundesminis-
terium der Finanzen hat den Vorschlag intensiv
erortert. Die Einschédtzung des Beirats ldsst sich in
folgenden Thesen zusammenfassen:

2.1 Die vorgeschlagene zwingende
Ausschiittungssperre ist
wirtschafts- und wettbewerbs-
politisch nicht empfehlenswert

Der Beirat hilt eine zwingende, von den Gesell-
schaftern spéter nie mehr dnderbare Ausschiit-
tungssperre aus wirtschaftspolitischer sowie
rechtlicher Sicht fir nicht empfehlenswert.

Aus o6konomischer Sicht spricht wenig fiir den
Ansatz, bestimmte Wirtschaftstitigkeiten vom
Kapitalmarkt abzukoppeln. Das unterschwellige
Narrativ der Beflirworter einer GmbH-gebV, indi-
viduelles Gewinnstreben und die Beteiligung am
Kapitalmarkt seien hinderlich fir die Entfaltung
verantwortlichen Unternehmertums, ist schief
und wird von der Mehrheit des Beirats nicht geteilt.
Denn die befiirwortete Ausschiittungssperre
schafft neue Anreiz- und Governanceprobleme.

Die rechtlichen Moglichkeiten zu einer dauer-
haften Vermogensbindung sollten nicht Gber das
nach geltendem Recht durch Einsatz von Stiftun-
gen bereits mogliche Mafy hinaus noch erweitert
und erleichtert werden.

Im Einzelnen lasst sich ausfiithren:
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2.1.1 Verlagerung von Vermoégensbefugnissen

Die im Entwurf angelegte Vermogensbindung
fuhrt dazu, dass Anteilsinhaber nicht mehr indi-
viduell Gber den Zeitwert ihres Kapitalanteils ver-
figen dirfen.

Allerdings sind der Gesellschaftszweck und der
Unternehmensgegenstand einer GmbH-gebV nach
dem Entwurf frei bestimmbar und auch dnderbar.
Die Gesellschaft ist daher frei, wie sie das ange-
sammelte Vermogen investieren will und sie kann
insoweit auch flexibel auf verdnderte Rahmen-
bedingungen reagieren. Nach GmbH-Recht ent-
scheiden dartiiber die Geschéaftsfiihrer. Diese sind
ihrerseits weisungsgebunden (§ 37 GmbHG), miis-
sen also die durch Mehrheitsentscheidung von
Gesellschaftern getroffenen Beschliisse beachten
und umsetzen. Dabei konnen die Gesellschafter
einer GmbH auch tiber Fragen der Geschéaftsfiih-
rung entscheiden (anders bei der AG, dort § 119
Abs. 2 AktG), z.B. Weisungen beziiglich konkreter
(Des-)Investitionsentscheidungen treffen.

Die Befugnis zur Verfligung Uber den Zeitwert
des in der GmbH-gebV angesammelten Kapitals
wirde nach diesem Konzept von den individuel-
len Anteilsinhabern auf die Geschiftsleitung bzw.
das Kollektiv der weisungsbefugten Gesellschaf-
termehrheit verschoben. Der einzelne Anteilsin-
haber kann zwar desinvestieren, erhilt dann aber
nicht, wie grundsétzlich bei der normalen GmbH,
den anteiligen Unternehmenswert als Abfindung,
sondern nur den Nennbetrag der Einlage zurtick.
Die Verfiigungsherrschaft tiber den Zeitwert des
in der Gmbh-gebV angesammelten Vermogens
liegt bei der Geschiftsfiihrung und Gesellschaf-
termehrheit. Von Beflirwortern des Modells wird
geltend gemacht, diese Konstruktion befreie von
Fehlanreizen zu einem ,short-termism“ und biete
Raum flir eine lidngerfristige Orientierung der
Unternehmensfithrung.
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Der Beirat hat Zweifel, ob diese Einschitzung
zutrifft. Zum einen sind nachhaltige, langfristig
orientierte Unternehmensfithrung und finanzi-
elle Interessen keine Gegensétze. Tatsdchlich wer-
den viele Unternehmen sehr langfristig orientiert
gefiihrt, gerade weil Kapitalgeber sicherstellen,
dass ihre Investitionen nachhaltigen Ertrag gene-
rieren. Ein Unternehmen, das nur kurzfristi-
gen Erfolgsmeldungen produziert, wird langfris-
tig von der Konkurrenz aus dem Markt gedringt
werden. Zum anderen wird sich das Management
auch in einer GmbH-gebV wie bei einer normalen
GmbH oder AG durch Erfolgsmeldungen profilie-
ren wollen. Erfolg wiirde in anderen Dimensionen
gemessen, aber der Anreiz des Managements, in
gutem Licht zu erscheinen und mit Erfolgsmel-
dungen zu glianzen, selbst wenn diese gar keine
echten Erfolge sind, bliebe bestehen. Short-ter-
mism und ,schnelle“ Erfolgsmeldungen, Green-
washing u.a., all diese Fehlsteuerungen sind nicht
ursichlich mit einer bestimmten Gesellschafts-
form oder allein mit finanziellen Anreizen ver-
kniipft. So bestehen auch bei der GmbH-gebV
Informationsasymmetrien zwischen Anteilseig-
nern und den Managern, mit allen Problemen, die
sich daraus ergeben.

Was jedoch grundsitzlich anders wire, sind die
Anreize der Verantwortungseigentiimer, auf die
bestmogliche Verwendung der Mittel zu achten.
In der normalen GmbH oder AG haben die Ver-
mogenseigentiimer einen Anreiz, die Verwendung
des eingesetzten Kapitals zu tiberwachen, geeig-
nete Vertrdge mit dem Management abzuschlie-
lenund bei Fehlentwicklungen einzugreifen. Eine
umfangreiche theoretisch und empirisch basierte
wissenschaftliche Literatur zeigt, dass die Uber-
wachungsfunktion bei sorgfiltiger Ausiibung fir
gute Governance sorgt. Das Ausiiben der Uberwa-
chungsfunktion ist jedoch auch mit Aufwand ver-
bunden. Daher wird diese Funktion meist von den
Hauptanteilseignern, Kapitalsammelstellen oder
GrofRaktiondren ausgelibt. Sie haben den grofiten
Anreiz, das Management zu tiberwachen (Shlei-
fer und Vishny 1997). Die Anreize, diese Aufgabe
mit viel eigenem Engagement auszuiiben, sind
bei der GmbH-gebV viel geringer. Zwar mogen die

Zum Vorschlag fiir eine GmbH mit gebundenem Vermogen

Verantwortungseigentiimer intrinsisch motiviert
sein, weil sie sich dem Unternehmen, seiner Beleg-
schaft und der gemeinsamen Geschichte verbun-
den fiihlen. Aber intrinsisch motiviert ist meist
auch die Unternehmensgriinderin einer konven-
tionellen GmbH, die sich aus dem Tagesgeschift
zuriickgezogen hat und “nur noch” den Aufsichts-
rat leitet. Was aber bei der GmbH-gebV fehlt, ist die
zweite Komponente der extrinsischen Motivation.
Denn egal ob der Verantwortungseigner seinen
Aufsichtspflichten gut oder schlecht nachkommt,
er bekommt nie mehr als den Nennbetrag der Ein-
lage zurtck.

Eine Beftirchtung ist daher, dass die Governance
in GmbH-gebV im Mittel schlechter ausfillt als in
normalen GmbH und AG. Das Vermdégen wiirde
weniger wachsen oder schneller verloren gehen als
bei guter Governance. Nun steht es in einer libe-
ralen Gesellschaft jedem Vermogensbesitzer frei,
tber sein Vermogen weitgehend frei zu verfiigen.
Dazu gehort auch, das eigene Vermogen einem
Risiko auszusetzen oder es schrumpfen zu lassen.

Allerdings sollte der Staat keine neue Rechts-
form zur Verfiigung stellen, die zu Lasten Drit-
ter geht, indem sie als Steuersparmodell miss-
braucht werden kann (dazu nidher unten 2.3.) und
kiinftige Generationen freiheitsbegrenzend bin-
det (dazu naher unten 2.1.4.). Zwar ist die Freiheit
der Grinder und Gesellschafter schitzenswert.
Es steht schon heute den GmbH-Gesellschaftern
frei, auf Gewinnausschiittungen zu verzichten
und das Vermogen in der Gesellschaft zu binden.
Die vorgeschlagene GmbH-gebV will die Vermo-
gensbindung aber zulasten aller nachfolgenden
Gesellschafter festschreiben. Das Modell tiberh6ht
damit die Griinderfreiheit zulasten der Freiheit
spaterer Generationen. Generationsiibergreifend
betrachtet ist die neue Rechtsform kein Instru-
ment der Freiheit, sondern im Gegenteil der Frei-
heitsbegrenzung. Der Beirat ist daher nicht davon
tberzeugt, dass die Verlagerung von Verfligungs-
befugnissen rechtspolitisch unterstiitzenswert ist.
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2.1.2 Abschirmung gegen
Kapitalmarktinvestoren

Ahnliche Bedenken bestehen gegeniiber der Ziel-
setzung einer GmbH-gebV, das Unternehmen
gegeniiber (nationalen und internationalen) Inves-
toren auf dem Kapitalmarkt abzuschirmen.

Wie die Kontrollaktivititen der Vermogenseigen-
timer dient der Einstieg potenzieller externer
Investoren einer guten Governance. Bei einem
Unternehmen, das das eingesetzte Kapital ineffizi-
ent nutzt, kann ein externer Investor durch Reor-
ganisation, Abspaltung von Firmenteilen oder
Neuausrichtung der Produktion oder des Ver-
triebs erhebliche Effizienzreserven heben. Allein
die Moglichkeit solcher Investoreneinstiege wirkt
disziplinierend auf Unternehmen. Die Hypothe-
sen der sogenannten Heuschreckendebatte fir
Private-Equity-Investoren aus dem Jahr 2005 hal-
ten einer eingehenden wissenschaftlichen Ana-
lyse nicht stand. Im Gegenteil wurden zunehmend
die positiven Auswirkungen dieser Investoren
auf das Wohlergehen des Unternehmens belegt,
wihrend mogliche Exzesse durch fortlaufende
gesetzliche und regulatorische Mafnahmen ein-
gedimmt wurden®. Die skandaltriachtigen Pleiten
und Schieflagen der letzten Jahre waren auf zu
wenig (und nicht zu viel) Kapitalmarktkontrolle
zurlckzufiihren. So waren es gerade Akteure an
Kapitalmarkten, die auf Schieflagen bei Unterneh-
men zuvorderst aufmerksam gemacht haben, wie
die Fille Wirecard und Adler Group gezeigt haben.

Der hinter der GmbH-gebV stehende Denkansatz
steht aufierdem im Widerspruch zu Bestrebun-
gen des Gesetzgebers in vielen anderen Bereichen,
zum Beispiel bei der Stirkung von Wachstums-
investitionen durch Venture Capital und bei der

5 Die wissenschaftliche Literatur zeigt, dass Private-Equity-
Gesellschaften die Produktivitét ihrer Portfolio-Unternehmen
erhoéhen (Acharya et al, 2013; Davis et al, 2014), gerade
wenn diese Gesellschaften tiber die entsprechende
Industrie-Erfahrung verfiigen (Bernstein and Sheen, 2016).
Dabei gibt es eine deutliche Variation in Abhdngigkeit
von Marktbedingungen, PE-Gesellschaften und Art der
Transaktion (Davis et al, 2021).
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Sicherung der Altersversorgung, wo zu Recht
mehr statt weniger Kapitalmarktorientierung ein-
gefordert wird. Soll eine kapitalgedecke Séule der
Alterssicherung aufgebaut werden, werden mehr
und nicht weniger Unternehmen benétigt, deren
Anteile sich am Kapitalmarkt erwerben lassen
(siehe Wissenschaftlicher Beirat beim BMF 2022).

Rechtlich bedarf es im Ubrigen fiir die gewollte
Abschottung gegen ,unerwiinschte“ Ubernah-
men keiner neuen, besonderen Gesellschaftsform-
variante. Schon das geltende Recht stellt hierfiir
wirksame Instrumente bereit, namentlich sta-
tutarische Vinkulierungsklauseln gem. § 15 Abs. 5
GmbHG.

2.1.3 Finanzierung in Krisen

Bei der GmbH-gebV bestehen keine Anreize,
Eigenkapital zuzufiithren. Dies erhoht die Abhéan-
gigkeit von Fremdfinanzierungen. Probleme kon-
nen sich fiir eine GmbH-gebV vor allem in einer
wirtschaftlichen Schieflage ergeben. Externe
Kapitalgeber durften fiir eine GmbH-gebV schwer
zu finden sein. Wer einer GmbH-gebV in Schie-
flage mit frischem Kapital beispringt, riskiert im
unglnstigen Fall den Verlust des eigenen Vermo-
gens, konnte im giinstigen Fall aber nicht von der
Erholung des Unternehmens profitieren. Diese
Asymmetrie kann die Sanierungschancen einer
in eine Krise geratenen GmbH-gebV empfindlich
verschlechtern. Ein dhnliches Argument lasst sich
fir andere Formen der externen Finanzierung
geltend machen, zum Beispiel in Phasen groflen
Wachstums und damit der Notwendigkeit, weitere
Kapitalgeber und damit neue Expertise an Bord zu
holen.
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2.1.4 Bindung zukiinftiger Gesellschafter
durch Unabanderlichkeit der
Vermogensbindung

Der Beirat hilt es ferner fiir 6konomisch nicht
sinnvoll und verfassungsrechtlich zumindest
zweifelhaft, die Vorschriften zur Vermogensbin-
dung bei GmbH-gebV unabdnderlich zu statuie-
ren. Selbst das als sehr flexibel geltende Gesell-
schaftsrecht des Vereinigten Konigreichs Ilésst
Anderungen der Satzung bei Einstimmigkeit zu.
Und rechtliche Bindungen erlaubt die Zivilrechts-
ordnung sonst auflerhalb des Stiftungsrechts
fir maximal 30 Jahre®. Auch im Hinblick auf die
Generationengerechtigkeit leuchtet es nicht ein,
warum heute Lebende berechtigt sein sollten, die
Verfiigungsrechte aller kiinftigen Gesellschafter
zu beschranken.

2.1.5 Vergleich mit und Erleichterungen
gegeniiber Stiftungskonstruktionen

Der Beirat ist nicht davon tberzeugt, dass die
rechtlichen Gestaltungsmoglichkeiten zu einer
Vermoégensbindung und Unternehmensperpetu-
ierung noch tber das nach Stiftungsrecht heute
bereits geltende Maf} hinaus erweitert werden
sollten.

Richtig ist, dass das geltende Stiftungsrecht eine
Vermogensbindung nach dem Stifterwillen
ermoglicht. Dabei war die Grundidee des Gesetz-
gebers ausweislich der Motive des BGB urspriing-
lich, gemeinniitzige Zwecke zu férdern. Stiftungen
waren deshalb urspriinglich auf die Verfolgung
gemeinnutziger Zwecke beschrinkt. Spitestens
seit der Stiftungsreform 2002 sind in Deutschland
nunmehr aber auch unternehmensverbundene
Stiftungen zuléssig und verbreitet. Es gibt sie prak-
tisch vor allem als Beteiligungstrager-Stiftungen,
bei denen eine rechtsfihige Stiftung Beteiligun-
gen an Personen- oder Kapitalgesellschaften hilt

6 Vgl § 2210 BGB: Dauertestamentsvollstreckung; § 2109
BGB: Nacherbschaft; § 2162 BGB: Vermachtnis
unter einer aufschiebenden Bedingung; § 2044 BGB:
Auseinandersetzungsgebot bei der Miterbengemeinschaft.
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oder gar als Holding fungiert. Sie sind oft zugleich
privatniitzige Familienstiftungen, die im Interesse
einer (oder mehrerer) Familien errichtet sind und
bei denen i.d.R. Familienangehorige sog. Desti-
natére (das sind in der Satzung benannte Begiins-
tigte, an die Auszahlungen erfolgen kénnen und
denen oft auch Verwaltungs- und Kontrollrechte
eingerdumt sind) und Anfallsberechtigte sind.

Dabei ist bemerkenswert, dass Deutschland solche
Gestaltungen ganz besonders grofdzligig erlaubt
und Stiftungen in weiten Teilen nicht einmal dem
Unternehmensrecht (Publizitit, unternehmeri-
sche Mitbestimmung) unterliegen, selbst wenn sie
unternehmensverbunden sind. Andere Rechts-
ordnungen sind insoweit teils deutlich restriktiver
und begrenzen privatniitzige Stiftungen entwe-
der schon stiftungsrechtlich (z.B. Frankreich und
Spanien) oder durch Erschwernisse im Stiftungs-
steuerrecht (etwa durch Obergrenzen fir Unter-
nehmensbeteiligungen durch gemeinniitzige
Stiftungen) oder durch Anwendung des Unter-
nehmensrechts auf unternehmensverbundene
Stiftungen.

Unternehmensverbundene Stiftungen und die
vorgeschlagene GmbH-gebV weisen gemeinsame
Problemlagen auf: Beide ermdoglichen eine unab-
anderliche Vermogensbindung, bei beiden Orga-
nisationsformen koénnen sich Governance-Pro-
bleme ergeben, beide konnen durch geschickte
Gestaltungen Steuervorteile bewirken. Unterneh-
mensverbundene Stiftungen weisen verglichen
mit GmbH-gebV noch einen weiteren Nachteil
auf: Nach geltendem Recht unterliegen Stiftungen
selbst nie der Bilanzpublizitit oder der unterneh-
merischen Mitbestimmung, selbst wenn sie unter-
nehmensverbunden sind. Immerhin das wére bei
der GmbH-gebV bei Erreichen der einschligigen
Grofienmerkmale gewihrleistet.

Der Beirat ist nicht davon tberzeugt, dass das gel-
tende grofdzligige Stiftungsrecht als Argument fiir
die Schaffung der GmbH-gebV taugt. Im Gegen-
teil wird der mit der Stiftungsreform 2002 einge-
schlagene Weg einer Liberalisierung des Rechts
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der unternehmensverbundenen Stiftungen aus
denselben Griinden, die gegen eine GmbH-gebV
angefiihrt wurden, kritisch gesehen. Die rechtspo-
litische Debatte tiber die GmbH-gebV zeigt mithin
Reformbedarf auch im Stiftungsrecht auf. Aber
das heute zu grofdziigige Stiftungsrecht legitimiert
nicht umgekehrt, die rechtlichen Gestaltungs-
moglichkeiten fiir eine dauernde Vermogensbin-
dung bei unternehmerischer Aktivitat noch wei-
ter auszudehnen.

In der Sache ginge die GmbH-gebV noch tiber die
Moglichkeiten des geltenden Stiftungsrechts hin-
aus, wiirde namlich das dort noch geltende Verbot
der Selbstzweckstiftung aushebeln. Stiftungen
erlauben zwar ebenfalls eine Vermogensbindung.
Sog. Selbstzweckstiftungen, die nach einer Art
sperpetuum mobile“ nur ihr eigenes Vermogen
verwalten und bewirtschaften, sind aber stiftungs-
rechtlich nach herrschender Meinung untersagt’.
Stiftungen miissen einen tiber den blofRen Erhalt
(oder die Vermehrung) des Stiftungsvermogens
hinausgehenden fremdnitzigen Zweck verfolgen
(§ 80 Abs. 2 BGB). Der Zweck der Stiftung darf sich
also nicht darauf beschrianken, das in ihr gebun-
dene Vermogen auf Dauer zu erhalten, ohne damit
einen weiteren fremdnitzigen Zweck zu verfol-
gen. Daher sind der blofie Unternehmenserhalt
oder die alleinige asset protection (blofe Siche-
rung eines Familienvermogens) als ausdriicklicher
oder versteckter Stiftungszweck unzuléssig®.

In der GmbH-gebV wire indessen eben das mog-
lich. Die GmbH-gebV ginge damit noch tber die
Moglichkeiten des Stiftungsrechts hinaus. Der
Beirat empfiehlt nicht, den schon heute sehr weit

7 Zum Verbot der Selbstzweckstiftung statt aller Hittemann/
Rawert in Staudinger, BGB, Vorbem. zu §§ 80-88 Rn. 224
f.m.w.N. (2017); Hittemann, ZHR 167 (2003), 35 (61);
Weitemeyer in MiinchKomm. BGB, 9. Aufl. 2021, § 80 Rn. 119,
127.

8 Der mit jedem Unternehmen verbundene Erhalt von
Arbeitspldtzen reicht als fremdnitziger Zweck nach h.M. nicht
aus. Zulassig sind fremdniitzige Unternehmensstiftungen
aber etwa in der Weise, dass sie auch gemeinnitzige Zwecke
verfolgen, etwa in Form eines Krankenhauses, die aus den
unternehmerisch erwirtschafteten Mitteln finanziert werden.
Zum Ganzen s. Weitemeyer, a.a.0.
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gesteckten Gestaltungsrahmen fiir eine wirt-
schaftspolitisch problematische Vermdogensbin-
dung und Unternehmensperpetuierung noch
weiter auszudehnen.

2.1.6 Liicken der gewollten
Vermdgensbindung

Die typuskennzeichnende Vermdgensbindung
ist schlieRlich gestaltungsanfillig und praktisch
wohl nichtlickenlos umsetzbar. Das Spektrum der
denkbaren Umgehungsversuche ist grofd: Grof3zii-
gig verglitete Aufsichts- oder Beratungsvertrige;
gut honorierte Geschiftsauftrige an Freunde,
als Gegengeschifte oder an verbundene Unter-
nehmen und hier insbesondere Unternehmen in
anderen Rechtsformen, aber mit einem deckungs-
gleichen Kreis von Eigentiimern; Amterpatron-
age bei der Vergabe von gut dotierten Stellen im
Unternehmen usw. Der Entwurf will Umgehun-
gen der Ausschiittungssperre durch das Verbot
verdeckter Gewinnausschiittungen zwar verhin-
dern, doch diirfte das praktisch ein schwierig ein-
zufangendes Problem sein. Die weithin bekannten
Probleme bei der Unterbindung der Gewinnverla-
gerung in internationalen Unternehmen sollten
hier ein warnendes Beispiel sein. Das Beispiel zeigt
auch, dass den Finanzbehorden Kosten entstehen,
um den Versuchen verdeckter Gewinnausschiit-
tungen so gut als moglich zu begegnen.

Auch der gewollte Umgehungsschutz bei Liqui-
dation dirfte lickenhaft sein. Nach dem Entwurf
ist es wohl moglich, dass die Gesellschafter der
GmbH-gebV das Vermogen im Zuge der Liquida-
tion auf eine gemeinniitzige GmbH iibertragen,
bei dieser spiter den Exit aus der Gemeinniit-
zigkeit (unter Nachzahlen der anfallenden Steu-
ern) vollziehen und dann das Vermogen privat
vereinnahmen.

Schliefilich diirfte der gewollte Umgehungsschutz
gegen TUbertragende Umwandlungen angreif-
bar sein. Im jingeren Schrifttum ist mit guten
Grinden darauf hingewiesen worden, dass die im
Entwurf gewollten Schranken gegen Umwand-
lungen jedenfalls bei grenziiberschreitenden
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Gestaltungen unter Beteiligung einer Rechtsform
eines anderen EU-Staates nicht unionsrechtskon-
form waren®. Solche Schranken kénnte nur der
Unionsgesetzgeber normieren, der aber bislang
keine der gewollten GmbH-gebV vergleichbare
Rechtsform zulédsst oder kennt. Ob die Idee einer
GmbH-Variante mit gebundenem Vermogen auch
auf EU-Ebene mehrheitsfihig wire, ist offen.

2.2 Ungeloste Governance-Probleme

Der Entwurf fir eine GmbH-gebV ist in der vor-
gelegten Form auch deshalb abzulehnen, weil die
inhdrenten Governance-Probleme nicht ausrei-
chend adressiert sind.

Nach der Vorstellung der Initiatoren der GmbH-
gebV sorgen wie bei jeder anderen GmbH die
Gesellschafter selbst fiir eine gute Governance des
Unternehmens. Die Gesellschafter bildeten eine
Wertefamilie“ und briachten sich in ,ihre“ GmbH-
gebV besonders ein. Erganzender Governance-In-
strumente wie einer staatlichen Stiftungsaufsicht,
eines verpflichtenden Aufsichtsrats u.i. bedurfe es
bei der GmbH-gebV nicht. Darin wird gerade ein
Vorteil im Vergleich zu unternehmensverbunde-
nen Stiftungen gesehen.

Der Beirat ist nicht davon tiberzeugt, dass diese
Einschitzung zutrifft, dass eine ,Wertefamilie“ im
Gesellschafterkreis einer GmbH-gebV allein fir
eine ausreichende gute Unternehmensfiihrung
sorgen kann und tUberhaupt auf alle Zeit gewahr-
leistet ist. Vielmehr sieht der Beirat die Gefahr rati-
onaler Apathie von denjenigen Gesellschaftern,
die die intrinsischen Motive der Griinder nicht
im gleichen Mafie teilen und keine finanziellen
Interessen in der Gesellschaft haben. Das Problem
konnte sich besonders in spiteren Generationen
stellen, wenn Nachfolger sich den Wertvorstel-
lungen ihrer Vorginger vielleicht nicht mehr im
gleichen Mafle verpflichtet fiihlen. Mogliche neue
Gesellschafter, die aufgrund tiber die Zeit erfolgter

9 Engel/Haubner, Die GmbH mit gebundenem Vermégen und
das Europarecht, DStR 2022, 844.
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technologischer Innovationen dringend bendtig-
tes neues Wissen in das Unternehmen einbrin-
gen konnten, konnten aus gleichen Griinden von
einem Einstieg abgehalten werden.

Der Entwurf ignoriert das Problem, dass die Herr-
schaft iber das in der GmbH-gebV angesam-
melte Vermogen nicht unkontrolliert allein in
den Hianden der Geschiftsleitung liegen sollte.
Denn zusitzliche Governance-Instrumente, die
diese Gefahr wesentlich verringern oder ganz ver-
meiden konnten, fehlen. Denkbar wiren z.B. ein
verpflichtender Aufsichtsrat und die (grofRenun-
abhingige) Geltung der unternehmerischen Mit-
bestimmung. Beide Institute sind als Instrumente
der Corporate Governance bekannt und bewihrt.

Der denkbare Einwand, die verpflichtende Ein-
richtung eines Aufsichtsrats und die unternehme-
rische Mitbestimmung seien fir kleine Unterneh-
men und Start-ups tiberméafiig belastend, hilt die
Mehrheit des Beirats nicht fiir durchschlagend. Die
Mindestgrofie fir den Aufsichtsrat erfordert gem.
§ 95 AktG drei Aufsichtsratsmitglieder. Die sollten
auch kleinere Unternehmen und Start-Ups gewin-
nen kénnen, zumal davon bei Geltung der unter-
nehmerischen Mitbestimmung ein Aufsichtsrat
aus dem Kreis der Mitarbeiter zu stellen wire.

Parallele Anderungen sollten im Ubrigen ebenso
fiir unternehmensverbundene Stiftungen erwo-
gen werden. Auch bei unternehmensverbundenen
Stiftungen konnen Governance-Probleme auf-
treten, die durch die dort geltende staatliche Stif-
tungsaufsicht nur unvollkommen gelost sind™.
Deshalb wird in der rechtspolitischen Debatte
Uber eine Reform des Stiftungsrechts zu Recht u.a.
ebenfalls die Pflicht zur Einrichtung eines Auf-
sichtsrats vorgeschlagen

10 Die staatliche Stiftungsaufsicht ist von vornherein nur
Rechtsaufsicht. Anders als bei einem Aufsichtsrat geht es bei
der Stiftungsaufsicht also nicht um ZweckmaRigkeitsfragen
und Beratung der Geschaftsfihrung. Zudem unterliegen
Familienstiftungen in manchen Bundesldndern iiberhaupt
nicht der Stiftungsaufsicht.
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2.3 Steuerprobleme

Der Entwurf fiir eine GmbH-gebV ist in der vor-
gelegten Form schlieRlich deshalb abzulehnen,
weil er inhdrente Steuerprobleme auslost und die
neue Figur als Steuersparmodell missbraucht wer-
den kénnte. Gewichtige Probleme stellen sich zum
einen bei der Kérperschaftsteuer, zum anderen bei
der Erbschaft- und Schenkungsteuer:

2.3.1 Korperschaftsteuer

Das geltende Korperschaftsteuersystem beruht
auf der Idee der Zwei-Ebenen-Besteuerung: die
Korperschaftsteuer auf Ebene der Kérperschaft ist
die erste Besteuerungsebene, daran schliefdt sich
(irgendwann) die Besteuerung der Ausschittun-
gen an. Dabei geht das Gesetz von der typisieren-
den Annahme aus, dass es bei der normalen GmbH
(irgendwann) zu Ausschittungen und damit zur
zweiten Besteuerungsebene kommt. Selbst bei
sehr langfristig thesaurierenden Unternehmen
greift die zweite Besteuerungsebene zu einem spéi-
teren Zeitpunkt, spitestens bei Liquidation.

Fir die GmbH-gebV passt dieses System nicht, weil
es hier keine Ausschiittungen geben darf und des-
halb konzeptionell nur eine Besteuerungsebene
gegeben ist. Auch bei Verduflerung der Anteile
werden die angesammelten Riicklagen nicht steu-
erlich erfasst. Zwar mag ein Erwerber im Einzel-
fall trotz der konzeptionell zwingenden Ausschiit-
tungssperre einen Preis oberhalb des Nennwerts
der Anteile zu zahlen bereit sein, beispielsweise
wenn sonstige mit dem Anteil verbundenen (sub-
jektiven oder intrinsischen) Vorteile monetarisiert
einberechnet werden. Daher kann auch bei der
GmbH-gebV eine Verduflerungsgewinnbesteue-
rung greifen. Systematisch wire diese aber kein
Steuersubstrat fr die in der Gesellschaft thesau-
rierten Gewinne.

Fir GmbH-gebV wire deshalb aus Griinden der
Wettbewerbsgleicheit und Steuersystematik ein
Sondersteuersatz geboten. Das Steuersatzniveau
fiir GmbH-gebV sollte dem bei ausschiittenden
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GmbH greifenden Steuersatzniveau vergleichbar
sein. Denkbar wire z.B. eine Orientierung an der
durchschnittlichen Gesamtsteuerlast von norma-
len Kapitalgesellschaften'!, alternativ auch eine
Orientierung an der Spitzensteuerbelastung von
Personenunternehmen.

Hinzu kommt, dass der ohnehin problematische
Steuervorteil des Fremdkapitals bei GmbH-gebV
systembedingt noch ausgeprigter ist als bei der
normalen GmbH. Die GmbH-gebV hitte schon
deswegen einen hoheren Anreiz zur Fremdfinan-
zierung als eine normale GmbH, weil mit einer
nennenswerten Zufuhr neuen Eigenkapitals nicht
zu rechnen ist, sollten die einbehaltenen Gewinne
nicht zur Finanzierung von Investitionen aus-
reichen. Zu erwarten wire die Nutzung gewinn-
abhingiger Fremdfinanzierung,
wie partiarische Darlehen oder (typische) stille
Beteiligungen.

Formen der

2.3.2 Erbschaft- und Schenkungsteuer

Beftirworter der GmbH-gebV pladieren dafiir,
die Schenkung oder Vererbung von Anteilen an
GmbH-gebV von der Erbschaft- und Schenkung-
steuer weitgehend freizustellen. Das Typusmerk-
mal der Vermogensbindung sei bei der Bewer-
tung zu berlcksichtigen, weshalb die Anteile
erb- und schenkungsteuerlich nur zum Nennwert
zu bewerten seien. Die Initiatoren des Modells
pladieren hier fir eine Erstreckung eines gleich-
lautenden Erlasses der Obersten Finanzbehorden
der Liander vom 9.10.2013 (BStBl. 2013 I S. 1362),
betreffend die Bewertung von gGmbH-Anteilen,
die unentgeltlich an nichtgemeinniitzige Erwer-
ber tibergehen, auf GmbH-gebV.

Nach unserem Verstindnis des geltenden Rechts
(§ 9 Abs. 2 Satz 3, Abs. 3 BewG) waren Anteile an
GmbH-gebV ohne Berticksichtigung der Vermo-
gensbindung zu bewerten. Das erscheint auch
sachgerecht, weil die GmbH-gebV wie andere

11 So Hiittemann/Schén, DB 2021, 1356 (1360), die deshalb
einen Sondersteuersatz fir GmbH-gebV von 22% (statt 15%)
vorschlagen.
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GmbH grundsitzlich erwerbswirtschaftlich tatig
(und nicht gemeinniitzig) ist und kein Steuerspar-
modell sein sollte.

Wiirde das Gesetz fiir Anteile an GmbH-gebV dage-
gen tatsdchlich eine Bewertung zum Nennwert
vorsehen, musste alternativ die Erbersatzsteuer
(§ 1 Abs. 1 Nr. 4 ErbStG) auf GmbH-gebV ausgewei-
tet werden, um das in GmbH-gebV gebundene Ver-
mogen nicht dauerhaft der Erbschaft- und Schen-
kungsteuer zu entziehen'. Wie bereits erwihnt,
ist auch eine GmbH-gebV, die nie Ausschiittun-
gen an die Anteilseigner vornimmt, konomisch
nicht generell zu einem Wert von Null zu bewer-
ten. Denn die Eigner erzielen persénliche Vorteile
durch die GmbH-gebV. Die Bewertung der Anteile
an der GmbH-gebV sollte dies abbilden. Daher
sollte die Ubertragung nicht der Erbschafts- und
Schenkungssteuer entzogen werden. Grundsitz-
lich seiin diesem Zusammenhang auf die ohnehin
problematische Bevorzugung des Betriebsvermo-
gens hingewiesen, die der Beirat in seinem Gut-
achten vom Mérz 2012 kritisiert hat.

Hinzu kommt, dass die GmbH-gebV bei ihrer
Grindung wie eine Stiftung vermogenslos ist.
Daher diirfte es analog zur Nutzung von Stif-
tungskonstruktionen wahrscheinlich sein, dass
auch bei der Ubertragung von Betriebsvermdgen
auf eine neugegriindete GmbH-gebV aufgrund der
Verschonungsbedarfsprifung nach § 28a ErbStG
keine Erbschaftsteuer anfallt®.

12 Vgl. auch Gutachten des Wissenschaftlichen Beirats beim BMF
01/2012, Die Begiinstigung des Unternehmensvermaégens in
der Erbschaftsteuer.

13 Nach der Verschonungsbedarfspriifung nach § 28a
ErbStG ist die Erbschaftsteuer auf Antrag zu erlassen, falls
die Steuer, die auf das ibertragene Betriebsvermégen
anfiele, nicht aus der Halfte des erbschaftsteuerlich nicht
beglinstigten Vermégens im Sinne des § 13b Abs. 2 ErbStG
gezahlt werden kann, worunter etwa Finanzkapital fallt.
Zur Nutzung von Stiftungskonstruktionen vgl. z.B. Schick,
J., Auf der politischen Agenda: Einsatz von Stiftungen
als steuerliches Strukturierungsinstrument, https://blog.
handelsblatt.com/steuerboard/2021/07/26/auf-der-
politischen-agenda-einsatz-von-stiftungen-als-steuerliches-
strukturierungsinstrument/.
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Schlussfolgerungen

3. Schlussfolgerungen

Der Beirat unterstiitzt nachdriicklich verant-
Unternehmertum. Allerdings
empfiehlt der Beirat dafiir nicht die Einfihrung
einer neuen Rechtsform GmbH-gebV. Die vorge-
schlagene Rechtsformvariante wiirde gewichtige
Governanceprobleme auslésen und rechtspoli-
tisch problematische generationsiibergreifende
Freiheitsbeschrinkungen bewirken. Zudem droh-
ten Liicken bei der Besteuerung.

wortungsvolles
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Die bestehende Rechtsordnung bietet bereits
ausreichend Raum fiir verantwortungsvolles
Unternehmertum.

4. Eine abweichende Meinung

Ein Mitglied teilt die Einschitzung des Beirats
nicht. Der Beirat wiahlt als Ausgangspunkt die im
Gesetzesvorschlag fiir eine GmbH-gebV enthalte-
nen Regelungen fiir diese neue Rechtsform und
schreibt dann mit unterschiedlichen Argumen-
ten dagegen an. Eine Analyse der Griinde fir die
Nachfrage nach einer solchen neuen Rechtsform
durch familiengefiihrte Unternehmen oder Start-
ups unterbleibt. Dies hitte das eine oder andere
Argument zumindest relativieren miissen.

Ein wesentlicher Grund fiir die Unterstiitzung, die
eine Reihe von Unternehmen fir die GmbH-gebV
leisten, liegt in der Nachfolgeproblematik begriin-
det. Familiengefiihrte mittelstindische Unterneh-
men haben grofie Schwierigkeiten bei der Fami-
liennachfolge im Unternehmen. Oft wollen die
Kinder oder anderen Verwandte eines Familien-
unternehmers oder einer Familienunternehmerin
nicht in das Unternehmen einsteigen, sich nicht
binden, lieber andere Chancen in ihrem Leben
wahrnehmen. Dieses Problem verschéarft sich im
Zeitablauf angesichts des demografischen Uber-
gangs, vor dem Deutschland steht, zunehmend.

12

Familienunternehmen haben im Grundsatz
drei Moglichkeiten in einer solchen Situation zu
reagieren: Sie konnen erstens das Unternehmen
an geeignete Mitarbeiterinnen oder Mitarbeiter
ubertragen. Allerdings finden sich nicht so leicht
Personen in der Belegschaft, die diese Aufgabe
ibernehmen wollen oder die Mittel fiir den Ein-
stieg ins Unternehmen aufbringen. Zweitens kén-
nen Familienunternehmen das Unternehmen am
Kapitalmarkt verdufern. Fur viele Familienun-
ternehmerinnen und -unternehmer kommt dies
einer Aufgabe ihres Lebenswerks gleich. Sie ms-
sen die Bindung an das Lebenswerk loslassen und
gegebenenfalls akzeptieren, dass das Unterneh-
men nicht mehr eigenstindig fortbesteht. Drit-
tens konnen sie das Konstrukt einer Familienstif-
tung wihlen. Diese Moglichkeit ist mit sehr hohen
Hirden und damit Transaktionskosten verbun-
den, sodass diese Losung vornehmlich fiir gro-
fRere Familienunternehmen in Frage kommt und
somit kleinere Familienunternehmen benachtei-
ligt sind.
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Ein weiterer Grund fiir den Wunsch nach einer
neuen Rechtsform wird von Start-ups gedufert,
die in gewisser Hinsicht gespalten sind zwischen
dem Wunsch, Investoren als Venture Capitalists
fiir ihr Unternehmen zu gewinnen, und der Sorge,
dass das Unternehmen dann sehr schnell seine
Eigenstiandigkeit verlieren konnte. Die GmbH-
gebV kiimmert sich allerdings nur um die Sorge
und lasst die Moglichkeit, Venture Capital zu
akquirieren, in weitere Ferne riicken, sodass dieses
Argument aus der Start up-Szene zumindest ambi-
valent ist. Zudem ist aus den Beflirwortern der
GmbH-gebV aus dem Start up-Lager zu verneh-
men, dass eine solche Rechtsform ihnen erlaubt,
nicht mehr als Familienunternehmen zweiter
Klasse angesehen zu werden. Diese Rechtfertigung
tragt allerdings nicht so weit, dass sie eine so weit-
gehende Rechtsinderung begriinden wiirde.

Eine Berticksichtigung vor allem der Griinde von
Familienunternehmen ldsst das Argument des
Beirats, dass mit der GmbH-gebV die Freiheit der
heutigen Generationen gegeniiber den zukinfti-
gen Generationen tiberh6ht wird, ins Leere laufen.
Ist die Sorge die fehlende Nachfolge, so werden
die zukiinftigen Generationen in ihren Freihei-
ten nicht unverhiltnismafig beschrinkt, soweit
sie nicht an der Nachfolge im Unternehmen inte-
ressiert sind. Es bleibt daher beim urspriingli-
chen Diktum des Beirats, dass es in einer liberalen
Gesellschaft jedem Vermogensbesitzer freistehen
sollte, iber sein Vermogen weitgehend frei zu ver-
fiigen. Die GmbH-gebV ist eine urliberale Idee.

Nun geht die Freiheit einzelner nur so weit, wie
sie die Freiheit anderer nicht verletzt. Die Sozi-
ale Marktwirtschaft schriankt die Vertragsfreiheit
in vielerlei Hinsicht ein. Nicht zuletzt sind wett-
bewerbsbeschrinkende Vertrdge mit nur weni-
gen Ausnahmen wettbewerbsrechtlich untersagt.
Dort, wo marktbeherrschende Stellungen auf-
grund technologischer Bedingungen auftreten
(nattirliche Monopole), greift der Staat zumindest
regulierend ein. Eine Beschrinkung des Wett-
bewerbsrechts ist mit der GmbH-gebV nicht zu
erwarten und insofern ist sie unproblematisch.
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Ein bedeutsames Argument gegen die GmbH-
gebV ist die Kontrolle von Unternehmenstitigkei-
ten durch den internationalen Kapitalmarkt. Eine
eigentliche Investitionsbeschrankung fiir interna-
tionale Investoren sieht die GmbH-gebV nicht vor;
sie macht diese aber unattraktiv. Gleichwohl hat
der Gesetzgeber sowohl mit Stiftungskonstruktio-
nen als auch mit statutarische Vinkulierungsklau-
seln gem. § 15 Abs. 5 GmbHG Moglichkeiten bereit-
gestellt, sich gegen ,,unerwiinschte” Ubernahmen
abzuschotten. Man kénnte daher vermuten, dass
das geltende Recht schon geniigend Moglichkeiten
vorsieht, um manche Sorge von Beflirwortern der
GmbH-gebV zu zerstreuen. Allerdings sind Stif-
tungskonstruktionen, wie zuvor formuliert, teuer
und die traditionelle GmbH 16st die Nachfolgepro-
blematik nicht auf.

Eine Einschrinkung der Attraktivitit Deutsch-
lands flr internationale Direkt- oder Portfolio-
investitionen ware problematisch. Allerdings ist
nicht zu befiirchten, dass die GmbH-gebV tatséch-
lich zu einer solchen gesamtwirtschaftlich spir-
baren Einschriankung fihrt, die tiber das hin-
aus geht, was der Gesetzgeber heute schon, etwa
mit Stiftungskonstruktionen erlaubt. Denn die
GmbH-gebV ist ja fiir viele Familienunternehmer
weiterhin nicht attraktiv, gerade weil sie ihr Ver-
mogen dadurch binden. Wenn dieses Modell keine
Breitenwirkung entfaltet und zwar fir einen nen-
nenswerten, aber eingeschrinkten Kreis von
Unternehmen in Frage kommt, dann diirfte die-
ser Nachteil also geringfligig bleiben. Bestehende
Governance-Probleme, die der Beirat sieht, lassen
sich, wie er selbst anmerkt, durch eine Aufsichts-
ratspflicht beheben.

Gegentiiber den Stiftungskonstruktionen bringt
die GmbH-gebV erhebliche Vorteile selbst aus der
gesamtwirtschaftlichen Sicht. Nicht nur Trans-
aktionskosten werden gespart. Der eigentliche
Zweck des Stiftungsrechts, die Gemeinniitzigkeit,
wird durch Familienstiftungen derzeit nicht sel-
ten unterlaufen. Zwar gilt das Verbot der Selbst-
zweckstiftung. Aber es ist schwer durchsetzbar
und gestaltungsanfillig. Die GmbH-gebV ist daher
eine sauberere Losung. Hinzu kommt, dass im



Eine abweichende Meinung

Unterschied zu Stiftungen die GmbH-gebV haufig
der Bilanzpublizitit oder der unternehmerischen
Mitbestimmung unterliegen wiirde.

So bleiben die Argumente, dass die GmbH-gebV
kein Steuersparmodell sein diirfe, wie dies der
Koalitionsvertrag der aktuellen Bundesregierung
vorsieht. Diese Argumente liefern eine ernst zu
nehmende Begriindung gegen die GmbH-gebV.
Vermutlich lassen sich erbschaftsteuerliche Wett-
bewerbsvorteile der GmbH-gebV allerdings in
Anlehnung an die erbschaftsteuerliche Behand-
lung von Stiftungen 16sen. Angesichts der Kom-
plexitdt des geltenden Erbschaftsteuerrechts ist
dies gleichwohl nicht leicht.

Die Sorge ungerechtfertigter ertragsteuerlicher
Vorteile bei ewiger Thesaurierung ist jedoch
nicht berechtigt. Wie der Beirat ausfiihrt, konnen
Thesaurierungen heute schon in einer normalen
GmbH beschlossen und statutarisch bestimmt
werden. Dass bei Liquidation die Ausschiittungs-
belastung anfillt, ist eine rechtliche Fiktion. Wenn
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es diese nicht gibt oder das Unternehmen dann
nichts mehr wert ist, fillt keine Ertragsteuer an.
Mit der Begriindung einer solchen Fiktion der
GmbH-gebV eine Sondersteuer im Ertragsteu-
errecht aufzuerlegen, wiirde daher einen unver-
hiltnismafRigen Wettbewerbsnachteil nach sich
ziehen und gegen das Gebot der Rechtsformneu-
tralitdt verstoflen. Aktuell sind Thesaurierungsfi-
nanzierung und Fremdfinanzierung steuerlich in
etwa gleich gestellt, wihrend die Beteiligungsfi-
nanzierung steuerlich nachteiliger ist. Es ist daher
nicht zu erwarten, dass die in der GmbH-gebV
angelegt ewige Thesaurierung zu einem Verstof}
gegen die Finanzierungsneutralitit fihrt und ein
Anreiz besteht, stirker in die Fremdfinanzierung
zu gehen.

Zusammenfassend lasst sich sagen, dass die Argu-
mente des Beirats in der Summe nicht ausreichend
sind, um die neue Rechtsform der GmbH-gebV
nicht einzufithren. Moégliche Governance-Prob-
leme lassen sich genauso korrigieren wie die erb-
schaftsteuerlichen Fragen.
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