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Restructuring & Insolvency

/ Referentenentwurf eines Gesetzes zur Fortentwicklung des
Sanierungs- und Insolvenzrechts

Die vergangenen Wochen und Monate der Restrukturierungs- und Insolvenzrechtspraxis waren bestimmt
von den Auswirkungen der COVID-19-Pandemie. Das Thema praventiver Restrukturierungsrahmen und die
Frage, wie die diesbezliglichen europarechtlichen Vorgaben (Richtlinie (EU) 2019/1023 vom 20. Juni 2019,
wir berichteten) in deutsches Recht umgesetzt werden, traten voriibergehend in den Hintergrund. Gleiches
galt fir die in der Sache bereits abgeschlossene, aber noch nicht mit einer entsprechenden Gesetzesande-
rung beantwortete Evaluation des Gesetzes zur weiteren Erleichterung der Sanierung von Unternehmen
vom 7. Dezember 2011 (ESUG).

Mit dem Ziel, zum einen diese beiden Vorhaben abzudecken und zum anderen dem Umstand Rechnung zu
tragen, dass die durch die COVID-19-Pandemie bedingte Sondersituation weitere Anpassungen des Sanie-
rungs- und Insolvenzrechts erforderlich macht, veréffentlichte das BMJV am 19. September 2020 den Refe-
rentenentwurf fiir ein Gesetz zur Fortentwicklung des Sanierungs- und Insolvenzrechts (SaninsFoG).

Das Gesetz soll bereits zum 1. Januar 2021 in Kraft treten. Auf diese Weise soll sichergestellt werden, dass
insbesondere die von der COVID-19-Pandemie betroffenen Unternehmen, die Giberschuldet aber nicht zah-
lungsunfahig sind, von den im Gesetz vorgesehenen Erleichterungen profitieren und von der Méglichkeit
einer auRerhalb des Insolvenzverfahrens stattfindenden Restrukturierung Gebrauch machen kénnen. Ohne
die geplanten gesetzlichen Anderungen unterligen Uberschuldete Unternehmen mit Ablauf des Jahres
2020 wieder der Insolvenzantragspflicht, da die temporidre Aussetzung der Antragspflicht wegen Uber-
schuldung, die tber den 30. September 2020 hinaus verlangert wird (wir berichteten), zum Jahresende aus-
lauft. Auch wenn dieses Ziel nachvollziehbar und wiinschenswert ist, ist doch an einigen Stellen des Ent-
wurfs mit Widerstand von betroffenen Wirtschaftsteilnehmern zu rechnen, der zu Anderungsdiskussionen
fihren wird, so dass der Zeitplan sehr ambitioniert erscheint.

I Der Stabilisierungs- und Restrukturierungsrahmen

Herzstiick des SanlnsFoG ist das Gesetz (iber den Stabilisierungs- und Restrukturierungsrahmen fiir Unter-
nehmen (StaRUG). Mit Hilfe dieses Gesetzes soll die Grundlage flir die Durch- und Umsetzung von Sanie-
rungen gegen den Widerstand einzelner im Vorfeld eines Insolvenzverfahrens geschaffen werden. Die Mog-
lichkeit, in die Rechte von Glaubigern aulRerhalb eines Insolvenzplanverfahrens im Wege eines Mehrheits-
beschlusses einzugreifen, kennt das deutsche Recht bisher nur im Fall von Schuldverschreibungen, die in
den Anwendungsbereich des Schuldverschreibungsgesetzes vom 31. Juli 2009 fallen. Mit dem Restrukturie-
rungsrahmen wird der Werkzeugkasten der Restrukturierer um ein lang ersehntes Instrument erweitert,
das die Liicke schlieBt zwischen der aullergerichtlichen Sanierung, die Einstimmigkeit voraussetzt, und der
Sanierung per Mehrheitsentscheidung im Insolvenzplanverfahren, das mit den Kosten und klassischen
Nachteilen eines Insolvenzverfahrens untrennbar verbunden ist: Unternehmen in wirtschaftlichen Schwie-
rigkeiten wird mit dem Restrukturierungsrahmen die Moglichkeit eroffnet, die Sanierung aufgrund eines
mehrheitlich von den betroffenen Glaubigern bestatigten Plans auRerhalb eines Insolvenzverfahrens zu er-
reichen und auf diese Weise die Eroffnung eines Insolvenzverfahrens von vornherein zu vermeiden. Neben
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Unternehmen erhalten auch unternehmerisch tatige natirliche Personen Zugriff auf den Restrukturie-
rungsrahmen (§ 30 Abs. 1 StaRUG-E).

Die wesentlichen Eckpunkte des Restrukturierungsrahmens lassen sich wie folgt zusammenfassen:

Partielle Involvierung des Gerichts: Sowohl den Entwurf des Restrukturierungsplans, die Verhand-
lungen mit den Glaubigern als auch die Planabstimmung kann das Unternehmen im Grundsatz in Ei-
genregie betreiben. Die Einschaltung des Gerichts ist nur erforderlich, wenn und soweit das Unter-
nehmen von einer der vom Gesetz bereitgestellten Verfahrenshilfen Gebrauch machen bzw. einen
Eingriff in Glaubigerrechte erreichen mochte. Dies ist immer schon dann der Fall, wenn einem nur
mehrheitlich, aber nicht einstimmig angenommenen Plan zur Wirkung verholfen werden soll. Ge-
richtliche Entscheidungen sind stets bekannt zu machen, weshalb spatestens ab diesem Zeitpunkt
das Restrukturierungsvorhaben 6ffentlich wird.

Fiir Unternehmen im friihen Krisenstadium: Zugang zum Restrukturierungsrahmen und den Verfah-
renshilfen haben Unternehmen, die lediglich drohend zahlungsunfahig (§ 18 InsO) sind. Der Entwurf
zum SaninsFoG konkretisiert die drohende Zahlungsunfdhigkeit nach § 18 InsO, indem er den Prog-
nosezeitraum auf in aller Regel 24 Monate festlegt. Zugleich grenzt er die drohende Zahlungsunfa-
higkeit scharfer von der Uberschuldung nach § 19 InsO ab, indem der Prognosezeitraum bei der
Uberschuldung auf 12 Monate bestimmt wird. Die Insolvenzantragsfrist bei Uberschuldung soll von
drei Wochen auf sechs Wochen verlangert werden.

Einbeziehung aller Gldubiger und Anteilseigner méglich: Der Restrukturierungsrahmen wird nicht
auf Finanzglaubiger beschrankt, sondern kann sich auf alle Arten von Forderungen erstrecken. Aus-
genommen sind lediglich Arbeitnehmerforderungen einschlieRlich Anspriichen auf betriebliche Al-
tersvorsorge sowie Forderungen aufgrund vorsatzlicher unerlaubter Handlungen und staatliche Sank-
tionsforderungen. Das Unternehmen hat die Reichweite unter Zugrundelegung sachlicher Kriterien
zu bestimmen. Der Plan kann auch in Anteils- und Mitgliedschaftsrechte an der Schuldnerin eingrei-
fen (z.B. Debt-To-Equity-Swap). Zudem kann der Plan — gegen angemessene Entschadigung — in grup-
peninterne Drittsicherheiten eingreifen.

Mehrheitserfordernisse: Die Planbetroffenen stimmen Uber den Plan in Gruppen ab, wobei in jeder
Gruppe eine qualifizierte Summenmehrheit von 75 % fir den Plan stimmen muss. Sofern Gruppen
diese Mehrheitserfordernisse nicht erfiillen, gilt die Zustimmung unter bestimmten Voraussetzungen
als erteilt. Der Referentenentwurf basiert auf dem Ansatz einer absoluten Prioritdtsregel, d.h. es darf
weder eine planbetroffene Glaubigerin, die auBerhalb des Plans nachrangig ware, noch die Schuldne-
rin oder eine Anteilsinhaberin einen Wert erhalten. Die absolute Prioritat wird aber zu Gunsten der
Schuldnerin bzw. der Anteilsinhaber in zwei Fallen durchbrochen und zwar zum einen, wenn die
Schuldnerin oder eine an ihr beteiligte Anteilsinhaberin, deren Mitwirkung fir die Unternehmens-
fortfiihrung erforderlich ist, sich zur Fortfihrung des Unternehmens verpflichtet hat, und zum ande-
ren, wenn ein lediglich geringflgiger Eingriff in Glaubigerrechte erfolgt (etwa weil Forderungen im
Plan nicht gekiirzt sondern maximal bis zu 12 Monate gestundet werden).

Vertragsgestaltung: Die Forderungen der planbetroffenen Gldaubiger kdnnen nicht nur gekirzt und
gestundet werden, sondern es besteht die Mdglichkeit gestalterisch in die sonstigen Vertragsbe-
stimmungen einzugreifen und auf diese Weise insbesondere bei Dauerschuldverhaltnissen Konditio-
nen zu schaffen, die nach Abschluss des Restrukturierungsvorhabens von dem Unternehmen erfillt
werden kdnnen. Dies gilt bei Dauerschuldverhaltnissen insoweit, als die Forderungen bereits begriin-
det sind und die Gegenleistung vom Vertragspartner erbracht worden ist.
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° Leistungswirtschaftliche Sanierung: Der Restrukturierungsrahmen bietet auch insoweit Hilfestellung
bei der leistungswirtschaftlichen Sanierung, als das Gericht auf Antrag laufende Vertrage beenden
kann.

° Moratorium: Flankierende MaRnahme zwecks Stabilisierung des Unternehmens kann eine gerichtlich
angeordnete Vollstreckungs- und Verwertungssperre mit einer Laufzeit von bis zu drei bzw. fir Plan-
betroffene vier und bei Planannahme bis zu acht Monaten sein. Die Wirkung kann sich auf bestimmte
oder alle Glaubiger mit Ausnahme der vom Plan generell ausgenommenen Glaubiger erstrecken.

° Neue Finanzierungen: Neue Finanzierungen werden haftungs- und anfechtungsrechtlich insoweit
privilegiert, als die Kenntnis von der Rechtshangigkeit der Restrukturierungssache oder der Inan-
spruchnahme von Instrumenten des Stabilisierungs- und Restrukturierungsrahmens nicht haftungs-
bzw. vorsatzbegriindend wirkt. AuRerdem unterliegen die in einem rechtskraftigen Plan vorgesehe-
nen MaRnahmen grundsatzlich nicht der Insolvenzanfechtung. Der Entwurf macht keinen Gebrauch
von der Moglichkeit, neuen Finanzierungen in einem etwaigen spateren Insolvenzverfahren eine Vor-
rangstellung gegeniiber allen anderen Glaubigern zu verschaffen. Moglich ist allerdings, dass eine
Vorrangigkeit neuer Finanzierungen im Verhaltnis zu den bestehenden Glaubigern im Restrukturie-
rungsplan geregelt werden kann.

° Restrukturierungsbeauftragte: Die Restrukturierungsbeauftragte wird voraussichtlich in einer Viel-
zahl von Fillen schon deshalb zwingend vom Gericht zu bestellen sein, weil eine umfassende Voll-
streckungs- und Verwertungssperre erwirkt wird oder zu erwarten ist, dass eine oder mehrere der
Gruppen nicht mit der erforderlichen Mehrheit zustimmen werden, so dass es auf das Vorliegen der
Voraussetzung einer Zustimmungsfiktion ankommen wird.

Im Einzelnen:

1. Uberblick zum Restrukturierungsrahmen und zur Rolle des Gerichts

Die Initiative fir einen Restrukturierungsplan muss vom schuldnerischen Unternehmen kommen (§ 19
Abs. 1 StaRUG-E). Das heilst die Ausarbeitung des Plans anhand der detaillierten Vorgaben des Gesetzes
(vgl. §§ 7-17 StaRUG-E und Anhang zum StaRUG-E) liegt beim Unternehmen. Grundsatzlich soll das Unter-
nehmen auch die Verhandlungen zu dem Plan mit seinen Glaubigern selbst fiihren und den Plan selbst zur
Abstimmung bringen kdnnen. Eine Restrukturierung auf Basis des vom Unternehmen angebotenen Plans
kommt zustande, wenn samtliche Planbetroffenen zustimmen oder der Plan gerichtlich bestéatigt wird (vgl.
§ 20 StaRUG-E).

Die Einschaltung des zustdandigen Restrukturierungsgerichts ist grundsatzlich nur erforderlich, wenn es im
Rahmen des Restrukturierungsvorhabens zu einem Eingriff in die Rechte von Planbetroffenen (wie z.B. bei
der Planbestdtigung zu Lasten einer iberstimmten Minderheit) oder Dritten (wie z.B. bei allgemeinen Voll-
streckungs- und Verwertungssperren) kommen oder eine Restrukturierungsbeauftrage bzw. eine Sanie-
rungsmoderatorin bestellt werden soll.
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2. Instrumente des Stabilisierungs- und Restrukturierungsrahmens im Uberblick

Zu den Instrumenten des Stabilisierungs- und Restrukturierungsrahmens, die als Verfahrenshilfen zur nach-
haltigen Bewaltigung einer drohenden Zahlungsunfahigkeit in Anspruch genommen werden kénnen, zdhlen
(8 29 Abs. 1 und 2 StaRUG-E):

- Durchfiihrung eines gerichtlichen Planabstimmungsverfahrens (gerichtliche Planabstimmung);
- gerichtliche Bestatigung eines Restrukturierungsplans (Planbestatigung);

- gerichtliche Vorprifung von Fragen, die fiir die Bestatigung des Restrukturierungsplans erheb-
lich sind (Vorprifung);

- gerichtliche Beendigung von gegenseitigen, noch nicht beiderseitig vollstandig erfillten Ver-
tragen (Vertragsbeendigung); und

- gerichtliche Anordnung von Vollstreckungs- und Verwertungssperren (Stabilisierung).

Voraussetzung fir die Inanspruchnahme eines dieser Instrumente ist die Anzeige des Restrukturierungs-
vorhabens beim zustdandigen Restrukturierungsgericht seitens des Unternehmens und zwar unter Beifi-
gung der erforderlichen Dokumentation, die insbesondere einen Restrukturierungsplanentwurf oder zu-
mindest ein Restrukturierungskonzept umfasst (§ 31 Abs. 1 und 2 StaRUG-E). Mit der Anzeige wird die Rest-
rukturierungssache rechtshangig. Fir das Unternehmen hat dies zur Folge, dass es Zugang zu den Instru-
menten des Stabilisierungs- und Restrukturierungsrahmens erhalt, sofern die hierfiir jeweils geltenden wei-
teren Anforderungen erfillt sind. Dieser Zugang besteht so lange fort, wie die Rechtshangigkeit der Rest-
rukturierungssache andauert, was bis zu héchstens sechs — bzw. bei erneuter Anzeige bis zu neun — Mona-
ten der Fall sein kann (§ 31 Abs. 4 StaRUG-E).

3. Verhiltnis zu den Insolvenzantragsgriinden

Sowohl die gerichtliche Planbestatigung eines nicht von allen Planbetroffenen angenommenen Plans (§ 67
Abs. 1 Nr. 1 StaRUG-E) als auch die gerichtliche Beendigung von Vertragen (§ 49 Abs. 1 StaRUG-E) sowie die
gerichtliche Anordnung von Vollstreckungs- und Verwertungssperren (§ 55 Abs. 1 Nr. 3 StaRUG-E) kommen
von vornherein nur in Betracht, wenn sich das Unternehmen in einer Situation der drohenden Zahlungsun-
fahigkeit befindet. Die Begriindung zum Referentenentwurf geht davon aus, dass bereits in diesem friihen
Stadium die vollstdndige Befriedigung der Gldubigeranspriiche gefahrdet ist. Darin liege daher der sachliche
Grund, um einen Eingriff in die Rechte der Glaubigerinnen zu rechtfertigen.

Nach geltendem Recht bedeutet drohende Zahlungsunfahigkeit, dass der Schuldner voraussichtlich nicht in
der Lage sein wird, die bestehenden Zahlungspflichten im Zeitpunkt der Falligkeit zu erfiillen. Uneinheitlich
wird seit jeher die Frage nach der Dauer des Prognosehorizonts beantwortet. AuRerdem ergeben sich aktu-
ell noch Uberschneidungen beim Prognosezeitraum fiir die Bestimmung der drohenden Zahlungsunfihig-
keit einerseits und der positiven Fortbestehensprognose fiir die Feststellung einer Uberschuldung nach § 19
InsO andererseits. Das SanIinsFoG soll mehr Klarheit bringen und sieht im Entwurf vor, dass fiir die Bestim-
mung der drohenden Zahlungsunfahigkeit in aller Regel ein Prognosezeitraum von 24 Monaten zugrunde zu
legen ist (§ 18 Abs. 2 Satz 2 InsO-E). Zugleich werden im SaninsFoG die drohende Zahlungsunfahigkeit und
die Uberschuldung stirker voneinander abgegrenzt. Zwar wird auch weiterhin eine drohende Zahlungsun-
fahigkeit im Rahmen der fiir die Uberschuldungspriifung vorzunehmenden Fortfiihrungsprognose zu be-
riicksichtigen sein. Allerdings soll sich der Prognosezeitraum bei der Uberschuldung nur noch auf einen
Zeitraum von 12 Monaten erstrecken (§ 19 Abs. 2 Satz 1 InsO-E). Zusatzlich wird die Insolvenzantragsfrist
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bei Uberschuldung von drei Wochen auf sechs Wochen verlingert, um ausreichend Zeit fiir die Vorberei-
tung eines Restrukturierungsvorhabens im Rahmen des neuen StaRUG zu verschaffen.

Zahlungsunfahigen oder Uiberschuldeten Unternehmen im Sinne der §§ 17, 19 InsO stehen die Instrumente
des Stabilisierungs- und Restrukturierungsrahmens im Grundsatz nicht zur Verfligung. Tritt die Insolvenzrei-
fe in diesem Sinne aber erst ein, nachdem bereits eines der Instrumente in Anspruch genommen worden
ist, hat dies nicht zwingend das Scheitern des Restrukturierungsvorhabens zur Folge. Denn das Restruktu-
rierungsgericht kann im Interesse der Glaubigergesamtheit von einer Aufhebung der Restrukturierungssa-
che absehen (§ 33 Abs. 2 Nr. 1 StaRUG-E). Solange die Rechtshéngigkeit der Restrukturierungssache andau-
ert, ruht konsequenterweise auch die Insolvenzantragspflicht nach § 15a InsO. Stattdessen ist das Unter-
nehmen bei Eintritt einer Zahlungsunfihigkeit oder Uberschuldung zur unverziiglichen Anzeige gegeniiber
dem Restrukturierungsgericht verpflichtet (§ 32 Abs. 3 und § 42 StaRUG-E), um das Gericht in die Lage zu
versetzen lUber eine vorzeitige Aufhebung der Restrukturierungssache zu entscheiden.

Allerdings verdndert sich wahrend der Rechtshangigkeit der Restrukturierungssache der PrifungsmaRstab
fir die Zahlungsunfihigkeit und Uberschuldung in einem entscheidenden Punkt: Bestehen hinreichende
Aussichten auf Annahme und Bestatigung des Restrukturierungsplans bzw. Umsetzung eines hinreichend
konkretisierten Restrukturierungskonzepts, sind Forderungen, die durch den Plan bzw. das Konzept gestal-
tet werden sollen, bei der Priifung der Zahlungsunfahigkeit oder der Uberschuldung nur in der Héhe und
mit der Falligkeit zugrunde zu legen, die sie durch den Plan bzw. das Konzept erhalten sollen (§ 32 Abs. 3
Satz 3 und 4 StaRUG-E).

4, Sachliche und personliche Reichweite des Restrukturierungsplans

Die Auswahl der von dem Restrukturierungsplan betroffenen Glaubiger (die Planbetroffenen) liegt grund-
satzlich im pflichtgemalen Ermessen des Unternehmens und hat nach sachgerechten Kriterien zu erfolgen.
Eine Beschrankung des Anwendungsbereichs, etwa auf Finanzglaubiger, findet nicht statt. Vielmehr kénnen
grundsatzlich samtliche gegen das Unternehmen gerichteten und bereits begriindeten Forderungen ebenso
wie Absonderungsrechte an Gegenstdanden des Unternehmens im Restrukturierungsplan umgestaltet wer-
den (§ 4 StaRUG-E). Anders als im Insolvenzplanverfahren, das grds. nur Forderungskiirzungen und —
stundungen erlaubt (vgl. § 224 Ins0), soll es auch moglich sein, vertragliche Nebenbestimmungen, wie z.B.
Financial Covenants, zu dndern. Von vornherein ausgenommen sind lediglich Arbeitnehmerforderungen,
einschlieRlich der Rechte aus Zusagen auf betriebliche Altersversorgung, sowie Forderungen aus vorsatzlich
begangenen unerlaubten Handlungen und aufgrund von Sanktionen (§ 6 StaRUG-E).

Das StaRUG soll dartiber hinaus die Moglichkeit der Beendigung bestimmter gegenseitiger Vertrage, die
noch von keiner Seite vollstandig erfillt sind, er6ffnen. Dies soll der Fall sein, wenn der andere Vertragsteil
einer Anpassung oder Beendigung nicht zustimmt, obwohl diese fur die Verwirklichung des Restrukturie-
rungsvorhabens erforderlich ware (§ 49 StaRUG-E). In Betracht kommt diese beim Restrukturierungsgericht
zu beantragende MaRnahme aber nur, wenn das Unternehmen zugleich die Bestatigung eines Restrukturie-
rungsplans beantragt, der weitere RestrukturierungsmaBnahmen vorsieht. Bei Dauerschuldverhaltnissen
hat die gerichtliche Beendigung die Wirkung einer Kiindigung mit dreimonatiger Frist, wenn keine kiirzere
Frist maRgeblich ist. Der Restrukturierungsrahmen dient also nicht nur der Restrukturierung der Passivseite
der Bilanz sondern mit gewissen Einschrankungen auch dem Ziel einer leistungswirtschaftlichen Sanierung.

Wie beim Insolvenzplanverfahren kénnen auch beim Restrukturierungsrahmen die Anteils- und Mitglied-
schaftsrechte an dem zu restrukturierenden Unternehmen vollumfanglich einbezogen werden. Im Restruk-
turierungsplan kénnen alle gesellschaftsrechtlich zuldssigen MafRnahmen vorgesehen werden (§ 4 Abs. 3
und § 9 Abs. 4 StaRUG-E). Dazu zahlt ausdriicklich auch die Moglichkeit einer Umwandlung von zu restruk-

turierenden Forderungen in Anteils- oder Mitgliedschaftsrechte (Debt-to-Equity-Swap).
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Im Zusammenhang mit dem Insolvenzplanrecht wurde vielfach kritisiert, dass der Insolvenzplan zwar eine
Kirzung der Forderungen gegen die insolvente Schuldnerin ermdglicht, die von anderen Gruppengesell-
schaften zur Absicherung dieser Forderungen zur Verfligung gestellten Sicherheiten aber unberihrt lasst.
Der Referentenentwurf greift diesen Kritikpunkt auf und eréffnet sowohl im Insolvenzplan (§ 223a InsO-E)
als auch im Restrukturierungsplan (§ 4 Abs. 4 StaRUG-E) die Moglichkeit gruppeninterne Drittsicherheiten
einzubeziehen — allerdings nur gegen angemessene Entschadigung der hiervon betroffenen Glaubiger.

5. Abstimmung iiber den Restrukturierungsplan

Das Restrukturierungsplanverfahren ist eng angelehnt an das Insolvenzplanverfahren. So sind die Planbe-
troffenen fiir die Zwecke der Abstimmung iber den Restrukturierungsplan in Gruppen einzuteilen. Die Auf-
teilung hat unter Berlicksichtigung der unterschiedlichen Rechtsstellungen und nach MaRgabe ihrer wirt-
schaftlichen Interessen zu erfolgen (§ 11 StaRUG-E). Die Inhaber von Anteils- oder Mitgliedschaftsrechten
bilden eine eigenstdandige Gruppe.

Die Abstimmung Gber den Plan kann schriftlich oder im Rahmen einer Versammlung der Planbetroffenen
stattfinden, wobei die Abstimmung nach Wahl des Unternehmens in einem gerichtlichen Verfahren statt-
findet (§ 25 StaRUG-E). Der Plan ist angenommen, wenn in jeder Gruppe eine qualifizierte Summenmehr-
heit von 75 % der Stimmrechte dem Plan zustimmt (§ 27 Abs. 1 StaRUG-E). Die Zustimmung einer Gruppe
gilt trotz Verfehlens dieses Mehrheitserfordernisses als erteilt, wenn (i) die Mitglieder dieser Gruppe durch
den Plan voraussichtlich nicht schlechter gestellt werden, als sie ohne den Plan stiinden, (ii) sie angemessen
am wirtschaftlichen Wert beteiligt werden, der den Planbetroffenen zuflieRen soll, und (iii) die Mehrheit
der abstimmenden Gruppen mit den erforderlichen Mehrheiten zugestimmt hat (sog. gruppeniibergreifen-
de Mehrheitsentscheidung, § 28 Abs. 1 StaRUG-E).

Die EU-Richtlinie Idsst eine Planbestatigung gegen das Votum einer Gruppe auch dann zu, wenn eine im
Verhaltnis zu dieser Gruppe nachrangige Gruppe unter dem Plan einen Wert erhélt, sofern nur die ableh-
nende Gruppe bessergestellt wird als die ihr nachrangige Gruppe (sogenannte relative Prioritatsregel,
Art. 11 Abs. 1 Unterabsatz 1 Buchstabe c) der Richtlinie (EU) 2019/1023). Der Referentenentwurf hat sich
demgegeniiber im Ausgangspunkt flr die absolute Prioritdtsregel nach dem Vorbild des Insolvenzplan-
rechts entschieden. Eine Planbestatigung gegen das Votum einer ablehnenden Gruppe kommt grundsatz-
lich nicht in Betracht, sobald einer nachrangigen Gruppe ein Wert zugewiesen wird (§ 28 Abs. 2 StaRUG-E).
In zwei Fallen weicht der Entwurf aber — anders als im Insolvenzplanrecht — von der absoluten Prioritatsre-
gel zugunsten der Schuldnerin bzw. der an ihr beteiligten Personen ab (§ 28 Abs. 3 StaRUG-E): Zum einen
fir den Fall, dass die Schuldnerin oder eine an ihr beteiligte Anteilsinhaberin, deren Mitwirkung fiir die Un-
ternehmensfortfiihrung erforderlich ist, sich zur Fortfihrung des Unternehmens verpflichtet hat und zum
anderen fiur den Fall eines lediglich geringfligigen Eingriffs in Glaubigerrechte (etwa weil Forderungen im
Plan nicht gekiirzt sondern maximal bis zu 12 Monate gestundet werden).

6. Planwirkungen

Sollte der Plan nicht von allen Planbetroffenen angenommen worden sein, treten die Wirkungen des Plans
mit der Verkindung der gerichtlichen Bestatigung des Plans ein (§§ 69 Abs. 1, 71 Abs. 1 StaRUG-E). Anders
als im Insolvenzplanverfahren muss nicht der Eintritt der Rechtskraft der Bestatigung abgewartet werden.
Gegen die gerichtliche Bestatigung steht jedem Planbetroffenen der Rechtsbehelf der sofortigen Be-
schwerde offen, der aber nur bei besonderer gerichtlicher Anordnung eine aufschiebende Wirkung zu-
kommt (§ 70 StaRUG-E).
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7. Stabilisierung mit Hilfe von Vollstreckungs- und Verwertungssperren

Um bis zur Restrukturierungsplanbestatigung flir Stabilitat zu sorgen und auf diese Weise die Erfolgsaus-
sichten des Restrukturierungsvorhabens zu erhdhen, kann das Unternehmen beim Restrukturierungsge-
richt eine temporéare Vollstreckungs- und Verwertungssperre beantragen (sog. Stabilisierungsanordnung,
§§ 53 ff. StaRUG-E). Die fiir den Erhalt der Anordnung zu erfiillenden Anforderungen sind erhoht, wenn das
Unternehmen bereits Riickstande gegeniliber Arbeitnehmerinnen und Arbeitnehmern, Sozialversicherungs-
tragern, Finanzamtern oder Lieferanten hat entstehen lassen oder in den letzten drei Jahren seinen Rech-
nungslegungspflichten nicht nachgekommen ist. Die Anordnung ist nicht auf planbetroffene Glaubiger be-
schrankt, sondern kann sich gegen ausgewahlte oder alle Glaubiger richten, mit Ausnahme jener Forderun-
gen, die einer Gestaltung durch den Restrukturierungsplan generell nicht zuganglich sind (Stichworte: Ar-
beitnehmer, betriebliche Altersvorsorge, vorséatzliche unerlaubte Handlungen, Sanktionen).

Die Hochstdauer der Anordnung betragt drei Monate (§ 57 Abs. 1 StaRUG-E). Sie kann um einen Monat ver-
langert werden, wenn das Unternehmen ein Planangebot unterbreitet hat und mit einer Planannahme in-
nerhalb von einem Monat zu rechnen ist. Wahrend des Verlangerungszeitraums richtet sich die Anordnung
allerdings nur gegen Planbetroffene (§ 57 Abs. 2 StaRUG-E). Eine weitere Verlangerung bis zur Rechtskraft
der Planbestatigung, héchstens aber bis zu insgesamt acht Monaten kommt in Betracht, falls der Plan be-
reits angenommen worden ist und das Unternehmen die gerichtliche Planbestatigung beantragt hat (§ 57
Abs. 3 StaRUG-E).

8. Einschrankung von Kiindigungs- und Leistungsverweigerungsrechten

Die Stabilisierungsanordnung hat zur Folge, dass Gldubiger nicht allein wegen einer riickstandigen Leistung
aus der Zeit vor der Anordnung Leistungsstérungsrechte geltend machen kann (§ 59 Abs. 1 StaRUG-E). Vor
allem kann der Glaubiger nicht unter Hinweis auf den Riickstand die ihm obliegende Leistung verweigern
oder Vertragsbeendigungs- oder —abanderungsrechte geltend machen. Eine Ausnahme gilt, falls das Unter-
nehmen auf die Leistungen des Glaubigers fur die Fortfliihrung des Unternehmens nicht angewiesen ist
(8 59 Abs. 2 StaRUG-E).

Unberihrt bleibt hingegen das Recht eines vorleistungspflichtigen Glaubigers eine Sicherheitsleistung nach
§ 321 BGB zu verlangen und das Kiindigungsrecht der Darlehensgeberin nach § 490 BGB (§ 59 Abs. 3 Sta-
RUG-E). Die Glaubigerinnen sollen auch nach Anordnung einer Stabilisierungsmallnahme weiterhin die
Moglichkeit haben, sich vor einer weiteren VergroRerung ihres wirtschaftlichen Risikos zu schiitzen.

9. Anfechtungs- und haftungsrechtliche Privilegierungen, u.a. fiir neue Finanzierungen

Um insbesondere neue Finanzierungen, Zwischenfinanzierungen und Transkationen im Zusammenhang mit
der Umsetzung des Restrukturierungsvorhabens zu schiitzen, soll eine klarstellende Regelung geschaffen
werden, welche es ausschlieRt, dass den Beteiligten schon die Kenntnis von der Rechtshangigkeit der Rest-
rukturierungssache oder der Inanspruchnahme von Instrumenten des Stabilisierungs- und Restrukturie-
rungsrahmens anfechtungs- oder haftungsrechtlich zum Nachteil gereicht (§ 93 Abs. 1 StaRUG-E). AuRer-
dem unterliegen die in einem rechtskraftigen Restrukturierungsplan vorgesehenen MaRnahmen grundsétz-
lich nicht der Insolvenzanfechtung (§ 94 Abs. 1 StaRUG-E). Die Privilegierung geht aber nach hiesiger Ein-
schatzung nicht so weit, dass allein ein aussichtsreiches Restrukturierungsvorhaben ausreicht, um Risiken
insbesondere aufgrund von § 826 BGB auszuschlieSen. Hierzu wird es wohl weiterhin eines den Anforde-
rungen der Rechtsprechung genligenden Sanierungsgutachtens bedirfen.
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Demgegeniiber macht der Entwurf keinen Gebrauch von der Moglichkeit, neuen Finanzierungen in einem
etwaigen spateren Insolvenzverfahren eine Vorrangstellung gegeniiber anderen Glaubigern zu verschaffen
(vgl. Art. 17 Abs. 4 Richtlinie (EU) 2019/1023).

10. Rolle der Restrukturierungsbeauftragten

Ein Unternehmen kann von den Instrumenten des Stabilisierungs- und Restrukturierungsrahmens grund-
satzlich eigenstdandig Gebrauch machen, ohne dass es einer Restrukturierungsbeauftragten bedarf. Unter
bestimmten Umstdanden sieht der Gesetzesentwurf jedoch zwingend die gerichtliche Bestellung einer Rest-
rukturierungsbeauftragten vor. Dies ist unter anderem der Fall, wenn das Unternehmen eine gegen alle
Glaubiger (mit Ausnahme der vom Plan ausgenommenen) gerichtete Stabilisierungsanordnung erwirkt, ei-
ne Vertragsbeendigung beantragt oder in die Rechte von Glaubigerinnen aus gruppeninternen Drittsicher-
heiten eingegriffen werden soll (§ 77 Abs. 1 StaRUG-E). In der Praxis besonders haufig dirfte der Fall anzu-
treffen sein, dass es absehbar nicht in allen Gruppen zur Zustimmung zum Plan mit den erforderlichen
Mehrheiten kommen wird (§ 77 Abs. 2 StaRUG-E); auch unter diesen Umstanden ist zwingend eine Restruk-
turierungsbeauftragte zu bestellen. Die Schuldnerin hat ein Vorschlagsrecht betreffend die Person der Rest-
rukturierungsbeauftragten (§ 78 StaRUG-E). Je nach Anlass fur ihre Bestellung treffen die Restrukturie-
rungsbeauftragte unterschiedlich umfangreiche Priifungs- und Uberwachungsaufgaben (§ 80 StaRUG-E).

Wenn es keinen zwingenden Grund fir die Bestellung der Restrukturierungsbeauftragten gibt, bestellt das
Gericht eine Restrukturierungsbeauftragte nur auf Antrag des Unternehmens (§ 81 StaRUG-E). Die fakulta-
tive Restrukturierungsbeauftragte unterstiitzt das Unternehmen bei Ausarbeitung und Aushandlung des
Restrukturierungskonzepts und Plans (§ 83 StaRUG-E). Der Antrag kann darauf gerichtet sein, ihr weitere
Aufgaben und Befugnisse zuzuweisen.

11. Verschirfung der Haftung von Geschiftsleitern und Uberwachungsorganen

Ein weiterer Bestandteil des StaRUG betrifft die Konkretisierung der Pflichten von Geschaftsleiterinnen und
Uberwachungsorganen im Rahmen der Krisenfriiherkennung und des Krisenmanagements sowie die Ein-
fihrung einer Regelung, wonach Geschaftsleiterinnen ab dem Eintritt der drohenden Zahlungsunfahigkeit
nicht mehr nur die Interessen der Gesellschafterinnen sondern der Gesamtheit der Glaubigerinnen zu wah-
ren haben, wobei dies nicht ndher konkretisiert wird. Diese Verlagerung der Pflichtenorientierung ist dem
deutschen Recht bislang fremd. Anders als bei § 64 GmbHG und § 92 Abs. 2 AktG sind nicht nur Zahlungen
und sonstige Leistungen, sondern samtliche Handlungen oder Unterlassungen der Geschaftsleitung mit die-
sem Haftungsrisiko belegt. Eine Entlastung im Wege einer Gesellschafterweisung schlielt das Gesetz weit-
gehend aus. AulRerdem trifft den Geschéftsleiter die Beweislast dafiir, dass er keine Pflicht verletzt hat. Falls
ein Unternehmen Gebrauch von den Instrumenten des StaRUG macht oder sich in ein Eigenverwaltungsver-
fahren begibt, soll die Geschaftsleiterhaftung fiir den Fall einer Pflichtverletzung unmittelbar gegeniber
den Gldubigerinnen bestehen.
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Il. Die Konsequenzen aus der Evaluation des ESUG

Das SanInsFoG dient nicht nur der Implementierung eines praventiven Restrukturierungsrahmens sondern
auch der Umsetzung der Ergebnisse der Evaluation des ESUG. Zu diesem Zweck soll insbesondere der Zu-
gang zum Eigenverwaltungsverfahren nachjustiert und sowohl das Eigenverwaltungsverfahren als auch das
Insolvenzplanrecht angepasst werden. Der Referentenentwurf verfolgt das Ziel, Anreize fiir eine rechtzeiti-
ge und konsequente Vorbereitung und Einleitung von Sanierungen zu schaffen. Der in der Anordnung der
Eigenverwaltung liegende Vertrauensvorschuss soll nur gewahrt werden, wenn das Eigenverwaltungsver-
fahren rechtzeitig und gewissenhaft vorbereitet worden ist, bevor es zu einer akuten Zahlungsunfahigkeit
kommt. Darliber hinaus werden verschiedene bislang ungeregelte Einzelfragen geregelt, wie z.B. die Er-
machtigung der Schuldnerin zur Begriindung von Masseverbindlichkeiten (§ 270c Abs. 4 InsO-E) und die
Haftung der Geschéftsleiterinnen wahrend eines (vorlaufigen) Eigenverwaltungsverfahrens (§276a Abs. 2
und 3 InsO-E).

lll. Anpassungen in Reaktion auf die COVID-19-Pandemie

Fir die Umsetzung der EU-Richtlinie zum praventiven Restrukturierungsrahmen haben die Mitgliedsstaaten
Zeit bis zum 17. Juli 2021. Das SanlnsFoG soll aber bereits zum 1. Januar 2021 in Kraft treten. Hintergrund
hierfir ist der Umstand, dass mit Ablauf des Jahres 2020 die aufgrund der COVID-19-Pandemie in die Uber-
schuldung geratenen Unternehmen nicht mehr von der Aussetzung der Insolvenzantragspflicht werden
profitieren kdnnen. Es ist aber heute bereits absehbar, dass eine Vielzahl von Unternehmen es nicht schaf-
fen wird, bis dahin die finanzielle Krise zu Gberwinden. Daher bedarf es einer Anschlusslésung. Diese soll
unter anderem darin bestehen, den praventiven Restrukturierungsrahmen als neues Instrument nutzen zu
kénnen.

AuRRerdem sollen Unternehmen, die von den Auswirkungen der COVID-19-Pandemie negativ betroffen sind,
erleichterten Zugang zum Eigenverwaltungsverfahren erhalten und nicht in gleicher Weise den neu einzu-
fihrenden Restriktionen unterliegen. Insoweit soll auch der Prognosezeitraum fur die Fortfihrungsprogno-
se im Uberschuldungstatbestand bis zum 31. Dezember 2021 auf vier Monate (anstelle von neuerdings 12
Monaten) verkirzt werden, sofern die Unternehmen bestimmte Voraussetzungen erfillen, um der aktuell
erhohten Unsicherheit (iber die weitere wirtschaftliche Entwicklung Rechnung zu tragen.

Haben Sie Fragen? Kontaktieren Sie gerne: Thomas Hoffmann, Martin Kleinschmitt, Christian Pleister,
Christoph Schotte, Dorothee Prosteder, Simone Schonen, Isabel Giancristofano, Bjérn Grotebrune, Andrea
Braun

Praxisgruppe: Restrukturierung & Insolvenz
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