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1.  Teil

Einleitung

„Uneasy lies the head that wears a crown.“
William Shakespeare, King Henry IV, Part  2, 1597

„Die Haftungsrisiken des Geschäftsführers in der Krise der Gesellschaft  
sind heute kaum noch kalkulierbar.“

Wilhelm Uhlenbruck, GmbHR 1999, 313

„Wo aber Gefahr ist, wächst das Rettende auch.“
Friedrich Hölderlin, Patmos, 1803





A. Einführung

Die Tätigkeit als Vorstandsmitglied einer Aktiengesellschaft bringt die umfas-
sende Befugnis mit sich, die Geschicke des von den Mitgliedern des Vorstands 
gemeinschaftlich  geleiteten  Unternehmens  zu  lenken  und  damit  über  dessen 
wirtschaftliche  Zukunft  zu  bestimmen.  Sie  bedeutet  indes  zugleich  ein  hohes 
Maß an Verantwortung. Diese Verantwortung kann – wie jenes eingangs erwähn-
te Shakespeare-Zitat sinnbildlich illustriert – bisweilen belastend sein. Zu einer 
Belastung wird die Verantwortung namentlich dann, wenn sie sich zu einer haf-
tungsrechtlichen Verantwortlichkeit und mithin zu einem unmittelbaren persön-
lichen Haftungsrisiko für die Vorstandsmitglieder auswächst.
Wie Uhlenbruck in GmbHR 1999, 313 bereits vor über 20 Jahren zutreffend 

festgestellt  hat,  sind  die Haftungsrisiken  für  die Geschäftsleiter  gerade  in  der 
Unternehmenskrise, also im Kontext der Insolvenz, besonders virulent. Sie sind 
es heute sogar in noch höherem Maße als damals. Während nämlich jene insol-
venzbezogenen Haftungsgefahren in früheren Zeiten vornehmlich mit Blick auf 
Handlungen in der zeitlichen Phase bis zur Stellung eines Insolvenzantrags bzw. 
längstens bis zur Eröffnung des Insolvenzverfahrens bestanden, da der Schuldner 
ab diesem Zeitpunkt seine Verwaltungs- und Verfügungsbefugnis an den das an-
schließende Insolvenz(-eröffnungs-)verfahren in Fremdverwaltung betreibenden 
(vorläufigen)  Insolvenzverwalter  verlor  und  die  Geschäftsleitung  folglich mit 
Insolvenzantragstellung  ihres Handlungsspielraums  im Wesentlichen  verlustig 
ging, können sich für die Geschäftsleiter heute vermehrt auch nach der Stellung 
eines Insolvenzantrags haftungsrechtliche Risiken ergeben: Nämlich dann, wenn 
sie sich für die Durchführung eines Insolvenzverfahrens in Eigenverwaltung ent-
scheiden.
Die mit Inkrafttreten der InsO am 1. Januar 1999 geschaffene Möglichkeit, ein 

Insolvenzverfahren in Eigenverwaltung durchzuführen,1 gewinnt in der Rechts-
praxis seit einigen Jahren – namentlich seit den am 1. März 2012 in Kraft getre-
tenen Reformen durch das ESUG2 – zunehmend an Bedeutung. Sie dient in erster 

1  Art.  110 Abs.  1 EGInsO; Insolvenzordnung v. 05.10.1994, BGBl. I (1994), S.  2866, 2901 f.; 
Begr. RegE InsO v. 15.04.1992, BT-Drs. 12/2443, S.  222 ff.

2  Gesetz zur weiteren Erleichterung der Sanierung von Unternehmen v. 07.12.2011, BGBl. I 
(2011), S.  2582 ff.
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Linie dazu, eine Sanierung des insolventen Unternehmens unter der Regie seiner 
eigenen Geschäftsleitung – also unter Verzicht auf die Einsetzung eines externen 
Insolvenzverwalters – herbeizuführen. Sie  fügt  sich damit zugleich ein  in den 
seit einiger Zeit auch  international zu beobachtenden Trend zu verwalterlosen 
Sanierungsverfahren, der jüngst – angestoßen durch die EU-Restrukturierungs-
richtlinie3 – auch in dem neu geschaffenen StaRUG4, welches ebenfalls ein ver-
walterloses  Verfahren  zur  Restrukturierung  finanziell  angeschlagener  Gesell-
schaften vorsieht, Niederschlag gefunden hat. Inzwischen ist das Rechtsinstitut 
der Eigenverwaltung, insbesondere im Hinblick auf größere Unternehmensinsol-
venzverfahren,  zu  einem zentralen Sanierungsinstrument  des  deutschen  Insol-
venzrechts geworden. Über die Jahre hat die Eigenverwaltung so dazu beigetra-
gen,  dass  sich  in  der  ehemals  vorwiegend  auf  die  Liquidation  insolventer 
Rechtsträger ausgerichteten deutschen Insolvenzrechtslandschaft gar eine „Sa-
nierungskultur“5 zu entwickeln vermochte.
Doch  die  Eigenverwaltung  bietet  nicht  nur  Sanierungschancen:  Behält  der 

Schuld ner in einem in Eigenverwaltung geführten Insolvenzverfahren die Ver-
waltungs- und Verfügungsbefugnis über sein Vermögen, so bedeutet dies für die 
handelnden Geschäftsleiter  des  eigenverwaltenden Schuldners  zwar  einerseits 
eine  Vergrößerung  ihres  Handlungsspielraums  gegenüber  der  Situation  bei 
Fremd verwaltung. Andererseits gehen gerade hiermit für die Geschäftsleiter aber 
auch Risiken einher, welche sich aus der Pflicht zur Beachtung der im (vorläufi-
gen)  Eigenverwaltungsverfahren  einschlägigen  rechtlichen Vorgaben  ergeben. 
Für die Vorstandsmitglieder einer insolventen Aktiengesellschaft resultieren da-
her aus dem Eintritt der Gesellschaft in ein Eigenverwaltungsverfahren nicht zu 
unterschätzende persönliche Haftungsrisiken. Diese Risiken unterscheiden sich 
erheblich von den außerhalb der Insolvenz bestehenden haftungsrechtlichen Ge-
fahren, da schon der äußere Rahmen wesentlich von demjenigen, welcher jen-
seits des Insolvenzverfahrens gilt, abweicht: Innerhalb des in den §§  270 ff. InsO 
geregelten Eigenverwaltungsverfahrens rücken die Interessen der Anteilsinhaber 
in den Hintergrund. Es dominieren vielmehr fortan die Interessen der Gläubiger, 
denen – wirtschaftlich betrachtet – die insolvente Gesellschaft nunmehr gehört. 
Aufgrund der in der Eigenverwaltung fortbestehenden Handlungs- und Einwir-

3  Richtlinie (EU) 2019/1023 des Europäischen Parlaments und des Rates vom 20. Juni 2019 
über präventive Restrukturierungsrahmen, über Entschuldung und über Tätigkeitsverbote so-
wie über Maßnahmen zur Steigerung der Effizienz von Restrukturierungs-, Insolvenz- und Ent-
schuldungsverfahren und zur Änderung der Richtlinie (EU) 2017/1132, ABl. EU Nr. L 172 v. 
26.06.2019, S.  18 ff.

4  Gesetz über den Stabilisierungs- und Restrukturierungsrahmen für Unternehmen v. 22.12. 
2020, BGBl. I (2020), S.  3256 ff.

5 Flöther/Wilke, NZI-Beilage 2019, 80.
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kungsbefugnis des Schuldners bzw. dessen Geschäftsleiter  sind die  Interessen 
der Gläubiger zudem besonders schutzbedürftig. Vor diesem Hintergrund stellt 
die  Thematik  der  Vorstandshaftung  auch  einen  elementaren  Bestandteil  des 
Gläubigerschutzes bei der Sanierung einer Aktiengesellschaft in der insolvenz-
rechtlichen Eigenverwaltung dar. Gleichzeitig gilt es, die Vorstandshaftung nicht 
zu einem die Entscheidungsfreude der Geschäftsleiter aus Sorge vor persönlicher 
Haftung erstickenden und sich damit letztlich zulasten aller Beteiligten (auch der 
Gläubiger) auswirkenden überscharfen Schwert werden zu lassen; es bedarf da-
her stets auch eines Blickes auf die rettenden Grenzen der Haftung – auf solche 
Aspekte  also, welche  die Vorstandshaftung  von  vornherein  ausschließen  bzw. 
zumindest nachträglich entfallen lassen –, worauf jenes zu Anfang wiedergegebe-
ne Hölderlin-Zitat anspielt.
Über die grundsätzliche Konzeption der Organhaftung im Eigenverwaltungs-

verfahren herrschte über lange Zeit keine Einigkeit. Während einige die Haftung 
der Geschäftsleiter in der Eigenverwaltung im Wesentlichen nach den herkömm-
lichen,  außerhalb  der  Insolvenz  geltenden gesellschaftsrechtlichen Maßstäben 
auszugestalten gedachten, sprachen sich andere dafür aus, die haftungsrechtliche 
Verantwortlichkeit der Organmitglieder an diejenige des im Falle der Fremdver-
waltung  tätigen  Insolvenzverwalters  anzugleichen,  die  Geschäftsleiterhaftung 
also letztlich ganz nach insolvenzrechtlichen Grundsätzen zu bemessen. In sei-
nem vielbeachteten Urteil vom 26. April 2018 schloss sich der Bundesgerichts-
hof den Vertretern der letztgenannten Auffassung an und entschied, dass die Ge-
schäftsleiter  eigenverwaltender Gesellschaften  in Analogie  zu den  für  den  In-
solvenzverwalter bei Fremdverwaltung geltenden Vorschriften (§§  60, 61 InsO) 
haften.6 Der Gesetzgeber nahm diese Rechtsprechung zum Anlass, die Organhaf-
tung in der Eigenverwaltung in ihrer grundsätzlichen – an der Haftung des Insol-
venzverwalters  orientierten  – Ausrichtung  zum  1.  Januar  2021  im  Zuge  des 
SanInsFoG7 auch gesetzlich zu fixieren (§  276a Abs.  2 S.  1 InsO).

Karlsruhe/Berlin locuta, causa finita? Mitnichten: Die Entscheidung des Bun-
desgerichtshofs (Karlsruhe), die Organhaftung in der Eigenverwaltung an origi-
när insolvenzrechtlichen Maßstäben auszurichten, und das anschließend in Um-
setzung dieser Rechtsprechung erfolgte Tätigwerden des Gesetzgebers (Berlin), 
brachten zwar eine Klärung der generellen rechtskonzeptionellen Verankerung 
der Haftung mit sich. Jedoch sind damit keineswegs sämtliche Fragen beantwor-
tet, sondern im Gegenteil wurden hierdurch zahlreiche Folgefragen aufgeworfen, 
welche die konkrete Ausgestaltung der Geschäftsleiterhaftung in der Eigenver-

6  BGHZ 218, 290 ff.
7  Gesetz zur Fortentwicklung des Sanierungs- und Insolvenzrechts v. 22.12.2020, BGBl. I 

(2020), S.  3256 ff.
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waltung betreffen. Diese Folgefragen beziehen sich in erster Linie auf das Ver-
hältnis zu den außerhalb der Insolvenz geltenden gesellschaftsrechtlichen Haf-
tungsgrundsätzen und -prinzipien und resultieren mithin daraus, dass in der Ei-
genverwaltung  letztlich  „Insolvenzorganisation  und  Gesellschafts-Innenrecht 
[…] aneinanderstoßen“8, das Spannungsverhältnis zwischen gesellschaftsrecht-
lichen und insolvenzrechtlichen Vorgaben und die Frage des Verhältnisses zwi-
schen den beiden Rechtsgebieten hier mithin besonders deutlich zutage treten. 
Die vorliegende Arbeit unternimmt es, diese offenen, aus der in der Eigenverwal-
tung beobachtbaren Kollision von Gesellschafts- und Insolvenzrecht resultieren-
den Fragen zu identifizieren und einer Beantwortung zuzuführen.

8 K. Schmidt, in: ders. InsO, Einleitung Rn.  23.



B. Gegenstand und Gang der Untersuchung

I. Gegenstand der vorliegenden Arbeit ist die Vorstandshaftung bei der Sanierung 
einer Aktiengesellschaft in der insolvenzrechtlichen Eigenverwaltung.  Daraus 
folgt zugleich das folgende Untersuchungsprogramm:
Behandelt wird  zum einen nur die Haftung von Mitgliedern des Vorstands, 

während Fragen, welche die Haftung von Mitgliedern des Aufsichtsrats betref-
fen, ausgeblendet werden (können), da der Aufsichtsrat aufgrund der Vorschrift 
des §  276a Abs.  1 S.  1 InsO in der Eigenverwaltung seinen Einfluss auf die Ge-
schicke  der  schuldnerischen  Gesellschaft  im  Wesentlichen  verliert  und  Haf-
tungsfragen in Bezug auf Aufsichtsratsmitglieder im Eigenverwaltungsverfahren 
dementsprechend kaum von Bedeutung sind.
Zum anderen beschränkt sich die Untersuchung auf die Analyse und Erörte-

rung der Geschäftsleiterhaftung in der Aktiengesellschaft. Die Haftung der Mit-
glieder des Geschäftsleitungsorgans von in anderer Rechtsform – vor allem in 
derjenigen der GmbH – geführten Unternehmen wird demgegenüber nicht aus-
drücklich behandelt. Dies hat zwei Gründe: Erstens findet auch eine Untersu-
chung  von Haftungsaspekten  im  Zusammenhang mit  dem Kapitalmarkt  statt, 
weshalb  sich  eine Fokussierung  auf  in  der Rechtsform der Aktiengesellschaft 
geführte Unternehmen anbietet. Und  zweitens bestehen  im Eigenverwaltungs-
verfahren ohnehin in den meisten Punkten keine erheblichen Unterschiede zwi-
schen der Haftung des Geschäftsleiters einer Aktiengesellschaft einerseits und 
etwa derjenigen des Geschäftsführers einer GmbH andererseits – was umso mehr 
gilt, als der außerhalb der Insolvenz bestehende Hauptunterschied, nämlich die 
Weisungsgebundenheit des GmbH-Geschäftsführers gegenüber den Gesellschaf-
tern (vgl. §  37 Abs.  1 GmbHG), in der Eigenverwaltung gem. §  276a Abs.  1 S.  1 
InsO suspendiert ist –, sodass durch die hier vorgenommene Konzentration auf 
die  Aktiengesellschaft  letztlich  eine  Verschlankung  der  Darstellung  erreicht 
wird. Die in der vorliegenden Arbeit gefundenen Ergebnisse können indes auf 
die  Haftung  des  Geschäftsführers  einer  insolvenzrechtlich  eigenverwaltenden 
GmbH übertragen werden, soweit nicht im Einzelfall GmbH-spezifische Beson-
derheiten einer solchen Übertragung ausnahmsweise entgegenstehen.
Schließlich konzentriert sich die Untersuchung auf die Sanierung schuldneri-

scher Gesellschaften im Eigenverwaltungsverfahren. Dies ist auf den Umstand 
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zurückzuführen, dass das Instrument der Eigenverwaltung in rechtstatsächlicher 
Hinsicht  praktisch nie  zu Liquidations-,  sondern  im Grunde  ausschließlich  zu 
Sanierungszwecken  genutzt wird,  kommen  doch  die  der  Eigenverwaltung  als 
Rechtsinstitut innewohnenden konzeptionellen Stärken letztlich nur im Rahmen 
einer Unternehmenssanierung  –  nicht  hingegen  bei  einer Zerschlagung  –  voll 
zum Tragen.
II. Was den Gang der Untersuchung angeht, so beginnt dieser zunächst mit der 

Darstellung einiger grundsätzlicher Aspekte betreffend die Unternehmenssanie-
rung und das Insolvenzverfahren in Eigenverwaltung (2.  Teil A.), auf welche im 
weiteren Verlauf der Arbeit verschiedentlich zu rekurrieren sein wird. Anschlie-
ßend wird die Vorstandshaftung in der Aktiengesellschaft hinsichtlich ihrer gene-
rellen Grundkonzeption (2.  Teil B. I.) und ihrer Funktion (2.  Teil B. II.) analy-
siert, was den Ausgangspunkt für die nachfolgend vorzunehmende Untersuchung 
der  besonderen  Haftungsfragen  im  Rahmen  des  Eigenverwaltungsverfahrens 
schafft.
Aufbauend auf diesem im 2.  Teil der Arbeit errichteten allgemeinen Funda-

ment macht es sich die vorliegende Arbeit sodann zur Aufgabe, die Vorstands-
haftung bei der Sanierung einer Aktiengesellschaft  in der  insolvenzrechtlichen 
Eigenverwaltung einer ausführlichen Analyse zu unterziehen  (3.  Teil). Hierbei 
werden zunächst die wesentlichen Entwicklungslinien auf dem Weg zum heuti-
gen gesetzlichen Organhaftungsmodell in der Eigenverwaltung nachgezeichnet, 
wobei die einzelnen Schritte auf dem Weg dorthin – insbesondere die Entschei-
dung des Bundesgerichtshofs  vom 26. April  20189 –  einer  kritischen Prüfung 
unterzogen werden (3.  Teil A.). Im Anschluss daran findet eine rechtskonzeptio-
nelle Bewertung des gesetzlichen, an der Haftung des Insolvenzverwalters orien-
tierten  und  damit  originär  insolvenzrechtlichen  Organhaftungsregimes  in  der 
Eigenverwaltung statt; wie dabei zu zeigen sein wird, vermögen  insbesondere 
die Funktion der Vorstandshaftung und die im Eigenverwaltungsverfahren maß-
gebliche  Interessenausrichtung  der Vorstandsmitglieder  als Rechtfertigung  für 
das heute in §  276a Abs.  2 S.  1 InsO verankerte Haftungsregime, welches von der 
außerhalb der Insolvenz geltenden gesellschaftsrechtlichen Organhaftung erheb-
lich  abweicht,  zu  dienen  (3.  Teil  B.).  Anschließend  an  diese  grundlegenden, 
rechtskonzeptionellen und damit übergeordneten Erwägungen unternimmt es die 
vorliegende Arbeit  schließlich,  die  zahlreichen  Einzelfragen  bzw.  -probleme, 
welche sich hauptsächlich aus der in der Eigenverwaltung stattfindenden Kolli-
sion von Gesellschafts- und Insolvenzrecht ergeben und die gerade im Kontext 
der Organhaftung virulent werden, einer Beantwortung bzw. Lösung zuzuführen: 
Zu diesem Zweck macht es sich die vorliegende Untersuchung alsdann zur Auf-

9  BGHZ 218, 290 ff.
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gabe, eine Konkretisierung der Vorstandshaftung in der Eigenverwaltung vorzu-
nehmen (3.  Teil C.), indem – nach einigen, für die weiteren Betrachtungen weg-
weisenden dogmatischen Vorüberlegungen (3.  Teil C. I.) – die Vorstandshaftung 
im  Eigenverwaltungsverfahren  hinsichtlich  ihrer  konkreten  Ausgestaltung 
(3.  Teil C. II.), aber auch im Hinblick auf ihre Grenzen (3.  Teil C. III.), ausführ-
lich analysiert wird.
Die Arbeit endet mit einer Zusammenfassung, in der die wesentlichen Ergeb-

nisse der Untersuchung in Form von Thesen gesammelt werden (4.  Teil).
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