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Unternehmensfinanzierung einer GmbH verglichen mit der Lda.
von Rechtsanwalt und Advogado Dr. Alexander Rathenau und Rechtsstudent Severin Seizmair

Rechtsanwalt und Advogado Dr. Alexander Rathenau sowie Rechtsstudent Severin Seizmair
beleuchten rechtsvergleichend die Unterschiede der Kapitalstrukturen im deutschen und
portugiesischen Gesellschaftsrecht.

Zu den beliebtesten Gesellschaftstypen zahlen die deutsche Gesellschaft mit beschrankter Haftung
(GmbH) und die portugiesische sociedade por quotas (Lda.). Sie weisen insofern Ahnlichkeiten auf,
dass sie im Haftungsfall das Gesellschaftsvermégen und das Privatvermdgen der Gesellschafter
trennen. Dieser Artikel analysiert, wie die GmbH und die Lda. sich finanzieren kénnen.

Die erste (wenn auch in der Praxis nicht die wichtigste) Form der gesellschaftsrechtlichen
Finanzierung durch die Gesellschafter erfolgt tber das Stammkapital (genauer gesagt: durch die
Einlagen, die zur Bildung des Stammkapitals beitragen).

Die Gesellschafter konnen jedoch — aus ganz unterschiedlichen Grinden — es vorziehen, die
Gesellschaft mithilfe anderer rechtlicher Instrumente zu finanzieren, insbesondere durch
Gesellschafterdarlehen (suprimentos), Kapitalnachschisse (prestacdes suplementares) oder
Nebenverpflichtungen (prestacfes acessorias). Diese alternativen Finanzierungsformen sind
Gegenstand der folgenden Darstellung.

1. Startkapital (Stammeinlage)

Der § 5 Abs. 1 GmbHG schreibt ein Mindest-stammbkapital von € 25.000 vor. Nach § 7 Abs. 2
GmbHG reicht es jedoch nicht aus, wenn die Gesellschafter die € 25.000 lediglich zusagen. Vielmehr
mussen bei der Anmeldung zur Eintragung ins Handelsregister mindestens die Halfte, also € 12.500,
tatsachlich in bar eingezahlt oder in Form von Sacheinlagen eingebracht worden sein.

Die Einbringung des Kapitals kann dabei entweder in bar erfolgen oder in Form von Sacheinlagen.

Letztere umfassen etwa Maschinen, Grundstiicke, Patente oder sonstige Vermdgenswerte, deren
exakte Bewertung zu dokumentieren ist. Nach § 5 Abs. 4 GmbHG miissen Art, Beschaffenheit und
der monetare Gegenwert dieser Einlagen im Gesellschaftsvertrag préazise festgehalten werden, was
einerseits die Glaubigerinteressen sichert, andererseits aber auch den Spielraum der Gesellschafter
stark einschréankt.

Eine spatere Rlckforderung der eingebrachten Sacheinlage ist, abgesehen von Ausnahmesituationen
wie etwa im Rahmen einer genehmigten Kapitalherabsetzung gem. 88 58 ff. GmbHG, nahezu ausgeschlossen.
Das einmal eingebrachte Kapital verbleibt somit endgiltig als Haftungsmittel in den Bilanzen.
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Im portugiesischen Recht ist die Situation flexibler. Nach Art. 201 des cddigo das sociedades
comerciais (CSC) gibt es kein gesetzliches Mindestkapital fir die Lda. Lediglich jede Quota-
Beteiligung muss mindestens € 1 betragen (Art. 219 Abs. 3 CSC). Auch hier sind Sacheinlagen
zuléssig und weit verbreitet, insbesondere bei gering kapitalisierten Start-ups.

Sacheinlagen missen bei Grindung vollstandig eingebracht und anders als in Deutschland durch
einen Wirtschaftsprufer bewertet werden (Art. 28 CSC). Dies sichert zunéchst die Objektivitat der
Bewertung und bietet dadurch sowohl Schutz der Gesellschaft vor Uberschuldung als auch eine
Absicherung fur Glaubiger.

Wie in Deutschland ist auch in Portugal eine spétere Riickgewéhr oder Entnahme der Einlage
grundsatzlich unzuldssig, es sei denn, sie erfolgt im Rahmen zuldssiger KapitalmalRnahmen.

Ahnlich dem portugiesischen Modell wurde in Deutschland im Jahr 2008 die
Unternehmergesellschaft, die sog. UG (haftungsbeschrankt), als eine Sonderform der GmbH
eingefiihrt (§ 5a GmbHG). Sie ist besonders fiir Griinder attraktiv, die zunichst mit geringem Kapital
starten mochten. Im Gegensatz zur klassischen deutschen GmbH, bei der das Stammkapital
mindestens € 25.000 betragen muss, kann eine UG (haftungsbeschréinkt) bereits mit einem
Stammbkapital von € 1 gegriindet werden.

Diese Gesellschaftsform bietet zwar einen gunstigen Einstieg mit niedrigem Stammkapital, leidet
jedoch im Vergleich zur GmbH unter geringerem Vertrauen, eingeschrankter Kapitalflexibilitt,
gesetzlicher Ricklagenpflicht und eingeschrankter AuRenwirkung.

Die Kapitalveranderung ist komplex und wird in der Praxis deshalb nur selten vorgenommen.
Gemeint sind Kapitalerh6hungen und Herabsetzungen bestehender Gesellschaften.

In Deutschland ist der Weg zur Kapitalerhdhung durch die 88 55 ff. GmbHG und die erganzenden
Bestimmungen des 8 53 GmbHG vorgezeichnet. Ein notariell beurkundeter Gesellschafterbeschluss,
der haufig eine qualifizierte Mehrheit erfordert, ist zwingend erforderlich und setzt ebenfalls eine
Eintragung der Anderung im Handelsregister voraus. Analog verhilt es sich bei der
Kapitalherabsetzung, die u. a. durch die Bestimmungen des § 58 GmbHG reguliert wird.

Hier sind umfangreiche Schutzmechanismen flr Glaubiger vorgesehen: Publizitatsanforderungen,
Sperrfristen, welche sich teilweise Uber ein ganzes Jahr erstrecken, sowie die Moglichkeit der
Sicherheitsleistungspflicht, um ein Ausnutzen des Kapitals in Krisenzeiten zu verhindern.

Im portugiesischen Recht hingegen sind diese MaRnahmen weniger strikt geregelt.

Ein Gesellschafterbeschluss gentigt weitgehend, um Kapitalveranderungen in die Wege zu leiten.
Eine Eintragung in das registo comercial ist hier ebenfalls unerlasslich, jedoch sind im Vergleich zu
den deutschen Vorschriften die Publizitéts- und Sperrfristregelungen weniger strikt. Dies fuhrt zu
einem groReren Gestaltungsspielraum, der allerdings auch das Risiko birgt, dass die Kapitalstruktur
unter Umstanden weniger transparent flr externe Investoren und Glaubiger erscheint.
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2. Kapitalnachschusse

In Anbetracht des groRen Aufwandes, der mit Kapitalverdnderungen einhergeht, ist es nicht
verwunderlich, dass weitere Methoden der Kapitaleinbringung in der Praxis von grofRer Relevanz
sind. Kapitalnachschusse stellen eine neben dem Stammkapital existierende Form der Finanzierung
einer GmbH dar. Der Nachschuss des Kapitals kann im deutschen Recht freiwillig oder im Rahmen
einer zwischen den Gesellschaftern vereinbarten Pflicht stattfinden.

Eine solche muss gem. § 26 -GmbHG im Gesellschaftsvertrag festgehalten werden und ist im
Verhaltnis der Geschéftsanteile auszubezahlen. Anders als eine Stammkapitaldnderung unterliegt ein
Kapitalnachschuss keinem Formzwang und benétigt auch keine Eintragung in das Handelsregister,
sollte jedoch buchhalterisch erfasst werden. Der gesenkte burokratische Aufwand sowie die flexiblen
Gestaltungsmaglichkeiten lassen diese Methode der Verbesserung der Eigenkapitalquote vorteilhaft
erscheinen.

Das portugiesische Recht kennt ebenso Kapitalnachschusse. Dabei ist zwischen Kapitalnachschiissen
in Geldform (presta¢Ges suplementares, Art. 210 CSC) und sonstigen Nebenverpflichtungen
(prestacdes acessorias, Art. 209 CSC) zu unterscheiden. Die Kapitalnachschiisse werden zum
Eigenkapital der Gesellschaft gerechnet. Eine Verpflichtung der Gesellschafter hierzu muss in der
Gesellschaftsordnung festgelegt werden, ist dann aber auch zwangsweise durchsetzbar.

Die Kapitalnachschusse stellen auch im portugiesischen Gesellschaftsrecht aufgrund der geringen
formalen Anforderungen eine beliebte Alternative zur Kapitalerhdhung dar. Eine sog.
Nebenverpflichtung kann beispielsweise die Erbringung von Arbeitsleistungen durch einen
Gesellschafter sein, die der Gesellschaft zugutekommen. Die konkrete Nebenverpflichtung muss aus
dem Gesellschaftsvertrag hervorgehen.

Umstritten ist, ob die Nebenverpflichtung auch in der Zahlung von Geld bestehen kann. Der
Wortlaut von Art. 209 CSC deutet darauf hin, dass dies maoglich ist. Dagegen spricht jedoch, dass
Art. 210 CSC (Kapitalnachschiisse) Geldzahlungen gesondert regelt und strengere Regelungen tber
die Rickzahlung der Gelder als Art. 209 CSC vorsieht. Wenn Gelder gezahlt werden, sollten diese
deshalb stets als Kapitalnachschiisse qualifiziert werden. Das deutsche Recht sieht auch
Nebenverpflichtungen vor, die aber nicht ausschlieBlich in Geld bestehen kénnen (vgl. § 3 Abs. 2
GmbHG).

3. Gesellschafterdarlehen

Neben der klassischen Kapitaleinlage und dem Kapitalnachschuss stellt das Gesellschafterdarlehen
(suprimentos) die beliebteste Methode der Finanzierung dar. Wéhrend das deutsche Recht keine
besonderen Anforderungen stellt, sieht das portugiesische Recht vor, dass ein Gesellschafterdarlehen
voraussetzt, dass die Forderung einen dauerhaften Charakter hat. Ein solcher dauerhafter Charakter
wird insbesondere dann angenommen, wenn eine Riickzahlung erst nach mehr als einem Jahr
vorgesehen ist. Das Gesellschafterdarlehen bietet viele Vorteile gegentber einer klassischen Einlage.
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So kann es flexibel gestaltet, verzinst und vertraglich abgesichert werden. Kontrér zur Einlage kann
ein Darlehen sowohl im deutschen als auch im portugiesischen Recht grundsatzlich zuriickgefordert
werden, solange die Gesellschaft nicht insolvenzreif ist. Es dient somit als steuerlich anerkannte
Fremdfinanzierung, wobei die Zinsen grundsatzlich als Betriebsausgaben absetzbar sind.

Wenngleich kein gesetzlicher Zinssatz vorgeschrieben ist, sollte sich die Hohe des vereinbarten
Zinssatzes im Regelfall an den markttblichen Konditionen orientieren. Ein iberhéhter Zinssatz kann
als verdeckte Gewinnausschiittung (vGA) im Sinne des § 8 Abs. 3 S. 2 KStG gewertet werden. Dies
flhrt zu einer unvorteilhaften steuerlichen Korrektur bei der Gesellschaft. Umgekehrt kann ein
zinsloses Darlehen oder ein unangemessen niedriger Zinssatz als verdeckte Einlage i. S. d. 8§ 8 Abs 3
S. 3 KStG qualifiziert werden, was zu Nachteilen fur die Gesellschafter fihren kann.

In Portugal ist es jedoch dblich, auf jegliche Verzinsung des Gesellschafterdarlehens zu verzichten,
ohne dass dies zu steuerlichen Problemen fihrt.

Ferner bietet ein Darlehen in beiden Landern die Mdglichkeit der Umwandlung in Eigenkapital.
Hierflr muss der Gesellschafter auf die Riickzahlung eines von ihm gewéhrten Darlehens verzichten
und zeitgleich einen freiwilligen Kapitalnachschuss erkléaren. Dies unterliegt im deutschen Recht
keinem Formzwang und bendétigt auch keine Eintragung in ein Handelsregister. Dennoch ist es
ratsam, einen solchen VVorgang prézise zu dokumentieren, evtl. durch einen schriftlichen
Gesellschafterbeschluss, um ein einwandfreies steuerrechtliches Protokoll zu gewéhrleisten.

Zuletzt kann ein Gesellschafterdarlehen auch im Falle eines Verkaufes der Gesellschaft Vorteile
haben. Da ein solches Darlehen nicht zum tatséchlichen Gesellschaftskapital z&hlt, sondern als
Verbindlichkeit gesehen wird, kann der Verkaufer seinen Anspruch auf Riickzahlung des Darlehens
gegenuber der Gesellschaft an den Kaufer abtreten. Dies kann beim Verkdufer den steuerpflichtigen
VerauRerungsgewinn reduzieren.
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