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Neue Insolvenzregeln durch das ESUG

Jacqueline Lopez, Rechtsanwaéltin in Hannover

Die Insolvenz eines Unternehmens wird in Deutsch-
land oft als endgiiltiges Scheitern verstanden - mit der
Folge der Zerschlagung seiner Vermdgenswerte und
dem Verlust der Arbeitsplatze. Ein Insolvenzverfahren
fuhrt nach allgemeiner Anschauung grundsatzlich
auch zu einem negativen Image des Unternehmers.
Daher versuchen Unternehmer oft, auch in einer In-
solvenzlage das Unternehmen ohne Insolvenzverfah-
ren fortzufihren — was erhebliche Haftungsrisiken
birgt.

Demgegeniiber kann eine Insolvenz auch eine Chan-
ce flr einen Neuanfang sein und ein Insolvenzverfah-
ren als effizientes Sanierungsinstrument genutzt wer-
den. Die Einfihrung der Insolvenzordnung (InsO)
1999 hatte bereits die Fortfihrung anstelle der Zer-
schlagung des Unternehmens als Ziel. Dazu hat der
Gesetzgeber nun das Instrumentarium der InsO mit
dem Gesetz zur weiteren Erleichterung der Sanierung
von Unternehmen (ESUG) zum 1.3.2012 weiter ver-
bessert. Das ESUG ist ein so genanntes Anderungs-
gesetz, es veréndert die Insolvenzordnung.

Bisherige Praxis zur Insolvenzanmeldung

Insolvenzantrage werden in Deutschland zu spat ge-
stellt, namlich mehr als zehn Monate nach Eintritt der
Insolvenzlage des Unternehmens. Im Zeitpunkt der
Insolvenzantragstellung ist das Vermdgen des
Schuldners oft schon restlos aufgezehrt, fir eine Sa-
nierung des Unternehmens fehlt es dann an Liquiditat
und Zeit.
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Grinde fur die zu spate Stellung von Insolenzantra-
gen sind Angste der Unternehmer, sowie das Gefiihl
der Scham, Machtlosigkeit und Kontrollverlust Uber
das eigene Unternehmen - aber auch die Hoffnung,
dass es nach jahrelangen Erfolgen irgendwie von
selbst wieder aufwérts geht, die falschliche Einstufung
der Situation des Unternehmens als Krise, aber nicht
als echte Insolvenz, sowie das fehlende Vertrauen in
das Insolvenzverfahren.

Die mit dem ESUG geénderte Insolvenzordnung gibt
den Glaubigern nun mehr Einfluss auf die Auswahl
des Insolvenzverwalters und erleichtert die Eigenver-
waltung durch die bisherige Unternehmensleitung
durch den Ausbau und die Straffung des Insolvenz-
planverfahrens.

Der Schuldner soll dadurch zu einem rechtzeitigen
Insolvenzantrag ermuntert werden. Denn je friher der
Antrag erfolgt, desto mehr Vermdégen ist noch vorhan-
den, Kunden- und Lieferantenbeziehungen sind desto
weniger unheilbar zerrittet, und gréRer sind die Aus-
sichten auf eine Sanierung.

Starkung der Glaubigerinteressen

Mit dem ESUG hat der Gesetzgeber die starkere Ein-
beziehung der Glaubiger beabsichtigt.

Der neue 8 22a InsO zur Bestellung eines vorlaufigen
Glaubigerausschusses verstarkt die Einflussnahme
der Glaubiger in einem friihen Verfahrensstadium. Der
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Vorteil einer frihzeitigen Einbindung der Glaubiger
besteht darin, dass diese ihr vorhandenes Wissen in
das Verfahren einbringen kénnen, und dass die Glau-
biger auch in aller Regel ein erhebliches wirtschaftli-
ches Interesse an einer erfolgreichen Sanierung des
Schuldners haben. Da das Insolvenzverfahren von
heterogenen Gruppeninteressen gepragt ist und ver-
hindert werden soll, dass sich im Insolvenzverfahren
das Recht des Starkeren gegen die schiitzenswerten
Interessen der allgemeinen Insolvenzglaubiger durch-
setzt, missen alle Gruppeninteressen auch in der
Reprasentation der Mitglieder eines vorlaufigen Glau-
bigerausschusses zum Ausdruck kommen.

Fur die Praxis bedeutet dies, dass bereits vor Verfah-
renserdffnung feststehen muss, welche Glaubiger
Uberhaupt bereit sind, den vorlaufigen Glaubigeraus-
schuss zu besetzen. Hierfur bedarf es in der Krisensi-
tuation Zeit und Vorbereitung.

Eigenverwaltung

Das ESUG bringt weitere Anderungen im Bereich der
Eigenverwaltung, die mit der Insolvenzordnung 1999
eingefuhrt wurde.

Im Gegensatz zum Regelinsolvenzverfahren bleibt der
Schuldner bei der Eigenverwaltung tber sein Vermo-
gen verwaltungs- und verfligungsberechtigt. Diese
Verwaltungs- und Verflgungsbefugnis des Schuld-
ners steht allerdings unter der Aufsicht eines Sach-
walters. Insbesondere fir groBe Unternehmen kann
die Eigenverwaltung vorteilhaft sein, weil das Unter-
nehmen seine bisherige Geschéaftsleitung behalt und
somit deren Kenntnisse, Wissen und Erfahrungen
weiter verfigbar sind. Personengebundene Genehmi-
gungen bleiben weiter nutzbar. Der entscheidende
Vorteil der Neuregelung des ESUG ist die ,Quasivor-
verlagerung” der Eigenverwaltung in das Antragsver-
fahren, weil bereits zu diesem Zeitpunkt ein vorlaufi-
ger Sachverwalter bestellt werden kann (88 270b Abs.
2 Satz 1, 270a Abs. 1, Satz 2 InsO).

Der vorlaufige Sachwalter hat lediglich eine Uberwa-
chungs- und Kontrollfunktion und nicht die Befugnisse
des vorlaufigen (starken oder schwachen) Insolvenz-
verwalters, der ansonsten im Antragsverfahren zur
Insolvenzeréffnung im Regelverfahren gerichtlich

eingesetzt wird.

Diese ,Quasivorverlagerung” der Eigenverwaltung in
das Antragsverfahren soll dem Schuldner als Anreiz
dienen, frihzeitig einen Insolvenzantrag zu stellen.

Die Eigenverwaltung setzt voraus, dass der Schuldner
einen entsprechenden Antrag gestellt hat und keine
Umstande bekannt sind, die erwarten lassen, dass die
Anordnung der Eigenverwaltung zu Nachteilen fir die
Glaubiger fuhrt (§ 270 Absatz 2 InsO).

Eine entscheidende Starkung des Instruments der
Eigenverwaltung ist, dass der Schuldner nun fir sei-
nen Antrag auf Eigenverwaltung nicht mehr die Zu-
stimmung der Glaubiger benétigt.

Hilfreich ist auch, dass neuerdings der Schuldner sei-
nen Insolvenzantrag ohne Veréffentlichung zuriickzu-
nehmen kann, wenn das Insolvenzgericht den Antrag
auf Eigenverwaltung ablehnt und lediglich drohende
Zahlungsunféhigkeit besteht (8 270a Absatz 2 InsO).
Auch diese Mdoglichkeit soll den Schuldner zu einer
frihzeitigen Antragstellung bewegen.

Schutzschirmverfahren

Eine entscheidende Verbesserung der Eigenverwal-
tung durch das ESUG ist das neue Schutzschirmver-
fahren (8§ 270b InsO).

Das Insolvenzgericht gewahrt dem Schuldner auf An-
trag zur Eigenverwaltung eine Frist zur Vorlage eines
Insolvenzplans, wenn nur drohende Zahlungsunfahig-
keit oder Uberschuldung besteht und die angestrebte
Sanierung nicht offensichtlich aussichtslos ist. Ein
Insolvenzschuldner sollte friihzeitig mit dem Insol-
venzgericht Kontakt aufnehmen, um (ber das beab-
sichtigte Schutzschirmverfahren zu informieren und
die einzelnen Schritte mit dem zustandigen Insolvenz-
richter abzustimmen. Im Rahmen eines solchen Ge-
spraches sollte Uber folgende Punkte mit dem zustén-
digen Insolvenzrichter Einigkeit erzielt werden:

= Einrichtung eines vorlaufigen Glaubigerausschus-
ses gemal 8§ 22a InsO
Idealerweise bringt der Schuldner zu dem Vorbe-
sprechungstermin mit dem Gericht bereits eine
Vorschlagsliste mit potenziellen Mitgliedern des
Glaubigerausschusses mit.
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= Person des vorlaufigen Sachwalters gemaR §
270b Absatz 2 InsO
Der Schuldner kann dem Gericht einen vorlaufi-
gen Sachwalter vorschlagen. Von diesem Vor-
schlag darf das Gericht nur abweichen, wenn der
vorlaufige Sachwalter aus Sicht des Gerichtes of-
fensichtlich ungeeignet ist.

= Bescheinigung nach § 270b Absatz 1 Satz 3 InsO
Der Schuldner muss eine Bescheinigung eines in
Insolvenzsachen erfahrenen Steuerberaters, Wirt-
schaftsprifers oder Rechtsanwalts bzw. eine Per-
son mit vergleichbarer Qualifikation vorlegen, in
der nachgewiesen wird, dass keine Zahlungsun-
fahigkeit gemal § 17 InsO, aber drohende Zah-
lungsunfahigkeit (8 18 InsO) oder Uberschuldung
(8 19 InsO) besteht, sowie keine offensichtliche
Aussichtslosigkeit der Sanierung nachgewiesen
werden kann.

Wenn diese Voraussetzungen vorliegen, darf der
Schuldner sich bereits drei Monate vor Erdffnung des
Insolvenzverfahrens unter den Schutzschirm des §
270b InsO begeben und kann in dieser Zeit einen
Insolvenzplan erarbeiten. Am Ende des Schutz-
schirmverfahrens entscheidet dann das Gericht Uber
den gestellten Insolvenzantrag.

Debt Equity Swap

Der typische Sanierungsplan nach der Insolvenzord-
nung sah bisher vor, dass die Glaubiger eine Quote
erhalten und auf den Rest ihrer Forderungen endgiil-
tig verzichten mussen. Die Chance auf den Unter-
nehmensmehrwert blieb allein bei den Altgesellschaf-
tern. Eine Kapitalbeteiligung der Glaubiger am Unter-
nehmen, zu dessen Sanierung sie durch ihren Ver-
zicht einen wesentlichen Beitrag geleistet hatten,
scheiterte meist am Widerstand der Altgesellschafter.
Die Insolvenzordnung lasst nun durch das ESUG zu,
dass im Wege des Debt-Equity-Swap auch gegen den
Willen eines Gesellschafters ein Gesellschafterwech-
sel stattfindet. Jedoch wird kein Glaubiger zu diesem
Weg gezwungen, vielmehr entscheidet jeder Glaubi-
ger autonom, ob er diesen Schritt gehen mdchte oder
sich mit einer festen Quote abfinden lasst.

Die Grundidee eines Debt-Equity-Swaps ist die bilan-
zielle Starkung des Unternehmens durch Umwand-
lung von Fremdkapital (in Form von Verbindlichkeiten)
in Eigenkapital. Dem Unternehmen wird somit kein
zusatzliches Kapital zugefiihrt, sondern es geht viel-
mehr darum, das Eigenkapital des Unternehmens zu
starken. Durch die Umwandlung der Forderungen
kann eine eventuell vorhandene Uberschuldung be-
seitigt und die Eigenkapitalquote deutlich erhéht wer-
den, mit unmittelbaren Folgen fir die Kreditwirdigkeit
des Unternehmens. Die Ertragskraft und Bonitat des
Unternehmens wird nachhaltig gestéarkt. Die operative
Einheit des Unternehmens bleibt erhalten und muss
nicht im Rahmen eines Gesellschafterwechsels teuer
erkauft werden. Gerade fiir ungesicherte Glaubiger
ergeben sich damit neue Moglichkeiten des Verlust-
ausgleiches. Denn durch eine Umwandlung ihrer For-
derungen in Anteilsrechte partizipieren sie nicht nur
am kinftigen wirtschaftlichen Erfolg, sondern auch an
einem gesteigerten Unternehmenswert. Der Debt-
Equity-Swap wird regelmaBig auf zwei Wegen ver-
wirklicht, entweder durch eine Sachkapitalerhéhung
oder durch einen Share-Deal.

Bei einer Sachkapitalerhbhung wird in einem ersten
Schritt das Kapital der Gesellschaft auf den tatsach-
lich noch vorhandenen Betrag des Eigenkapitals her-
abgesetzt. Im zweiten Schritt bringen dann die Glau-
biger ihre Forderungen zum Nennwert als Sacheinla-
ge ein, was zu einer effektiven Kapitalerhhung und
einem vollstandig veranderten Bilanzbild fuhrt.

Beim Share-Deal Ubertragen die Altgesellschafter
ihnen gehdrende Gesellschaftsanteile auf die Glaubi-
ger, die dann im Gegenzug auf ihre Forderungen ver-
zichten.

Ausblick

Das ESUG eroffnet dem Schuldner weitere wichtige
Mdglichkeiten, die Vorbereitung und Durchfiihrung
des Insolvenzverfahrens eigenverantwortlich auszu-
gestalten.

Die Erweiterung der insolvenzrechtlichen Instrumenta-
rien erhoht die Sanierungschancen, insbesondere
durch die Verstarkung der Glaubigerinteressen sollen
die Schuldner den Dialog mit den Glaubigern aufneh-



compact.

HERFURTH & PARTNER RECHT INTERNATIONAL.

men und sie davon Uberzeugen, einen gemeinsamen
Weg hin zu einer Sanierung im Insolvenzverfahren
einzuschlagen. Die Sanierung erhaltenswerter Unter-
nehmen kann so als eine gemeinsame Aufgabe und
Chance verstanden werden.

Auch die Insolvenzgerichte kénnen durch aktive Un-
terstiitzung laufender Sanierungsbemihungen maf3-
geblich auf den Erhalt von Unternehmen und Arbeits-
platzen positiv einwirken.
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