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Der Bundestag hat Ende Oktober 2011 das Gesetz zur
weiteren Erleichterung der Sanierung von Unternehmen
("ESUG") beschlossen. Das Gesetz tritt am 1. Méarz 2012
in Kraft. Es enthalt umfangreiche Anderungen mit
Auswirkungen fur die Restrukturierung und Insolvenz
von Unternehmen.

1. Ubersicht

Mit dem ESUG wird die deutsche Insolvenzordnung in
folgenden Punkten wesentlich gedndert:

- Neues Schutzschirmverfahren

- EinfUhrung eines vorlaufigen Glaubigerausschusses
im Insolvenzerdffnungsverfahren

- Einfluss der Glaubiger auf die Auswahl des
Insolvenzverwalters

- Eigenverwaltung kuinftig als Regelfall

- Erleichterung von Insolvenzplanen

Damit sind wesentliche Reformbestrebungen umgesetzt.

Kiunftig kénnen Insolvenzverfahren in Deutschland mit

deutlich mehr Rechtssicherheit fur die Glaubiger ge-
plant und abgewickelt werden. Auch sind Unsicher-
heiten im Zusammenhang mit der Auswahl des
Insolvenzverwalters beseitigt.

Das neue Recht ist die Antwort des deutschen Gesetzge-
bers auf Bestrebungen, Insolvenzverfahren in das Aus-
land, insbesondere nach England, zu verlegen, um dort
vermeintliche Verfahrensvorteile zu nutzen.

Wir haben im Folgenden die wesentlichen Punkte der
Anderungen zusammengefasst, ohne ins Detail zu
gehen. Uber die Einzelheiten informieren wir Sie gerne
in einem personlichen Gespréach.

2. Schutzschirmverfahren

Das Schutzschirmverfahren soll dem Schuldner die Ge-
legenheit verschaffen, ohne vorlaufigen Insolvenzver-
walter selbst einen Insolvenzplan mit seinen Glaubigern

auszuarbeiten. Es steht jedem Schuldner offen, der nur
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drohend zahlungsunfahig und/oder Uberschuldet, nicht
jedoch schon zahlungsunféhig ist.

Bei dem Schutzschirmverfahren handelt es sich im
Wesentlichen um ein vorléaufiges Insolvenzverfahren,
das als (vorlaufige) Eigenverwaltung ausgestaltet ist.
Eigenverwaltung bedeutet, dass der Schuldner berech-
tigt ist, unter Aufsicht eines Sachwalters die Insolvenz-
masse selbst zu verwalten und Uber sie zu verfliigen. Es
existiert damit die Mdglichkeit, dass das bisherige
Management - und nicht ein (vorléaufiger) Insolvenz-
verwalter - weiterhin die wesentlichen Entscheidungen
trifft.

Das Gericht hat bei einem Schutzschirm-Antrag grund-
satzlich die (vorlaufige) Eigenverwaltung anzuordnen
und die vom Schuldner vorgeschlagene Person als Sach-
walter zu bestellen. Es kann von der Anordnung der
(vorlaufigen) Eigenverwaltung lediglich absehen, wenn
die angestrebte Sanierung ,offensichtlich aussichtslos“
ist bzw. den Sachwalter nicht einsetzen, wenn er ,offen-
sichtlich fur die Ubernahme des Amtes nicht geeignet
ist“. Das Gesetz stellt insofern also hohe Hiirden auf.

Bei der Anordnung des Schutzschirmverfahrens hat das
Gericht dem Antragsteller eine Frist von langstens drei
Monaten zur Vorlage eines Insolvenzplans zu setzen.

Das Schutzschirmverfahren wird wieder aufgehoben,
wenn die angestrebte Sanierung wahrend des Ver-
fahrens aussichtslos wird, ein vorlaufiger Glaubiger-
ausschuss die Aufhebung beantragt oder, wenn kein
solcher bestellt ist, ein gesicherter Glaubiger einen
entsprechenden, begriindeten Antrag stellt. Das Gericht
wird dann regelméafig ein vorlaufiges Insolvenzverfah-
ren anordnen. Die Sanierung durfte regelméaRig als
saussichtslos“ anzusehen sein, wenn die an dem
Insolvenzplan Beteiligten die Verhandlungen Uber den
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Plan abgebrochen haben und seine Annahme durch die
Glaubiger unwahrscheinlich ist.

Durch die Kombination von (vorlaufiger) Eigenver-
waltung und Auswahl des Sachwalters im Rahmen des
Schutzschirmverfahrens haben Unternehmen kiinftig
bei der Antragstellung einen erheblichen Einfluss auf
den Verlauf des Verfahrens, solange sie noch nicht
zahlungsunféhig sind.

Wir erwarten daher, dass das Schutzschirmverfahren in
groéReren Insolvenzfallen regelmaRig Anwendung finden
wird.

3. Vorlaufiger Glaubigerausschuss, Einfluss der
Glaubiger auf die Auswahl des Insolvenzverwalters

Das Insolvenzgericht hat kiinftig nach einem Insolvenz-
antrag zunachst einen vorlaufigen Glaubigerausschuss
zu bestellen, wenn das den Insolvenzantrag stellende
Unternehmen bestimmte wirtschaftliche Grenzwerte
Uberschreitet (Bilanzsumme EUR 4,84 Mio., Umsatz
EUR 9,68 Mio., 50 Beschéftigte; zwei von drei Kriterien
erforderlich). In dem Ausschuss sollen nach dem Gesetz
die gesicherten Glaubiger, die gréRten ungesicherten
Glaubiger, die Kleinglaubiger sowie die Arbeitnehmer
reprasentiert sein. Die gesetzliche Aufzahlung ist aber
nicht abschlieBend. Glaubiger, die Mitglied im vorlaufi-
gen Glaubigerausschuss werden wollen, sollten bereits
bei Antragstellung bei Gericht ihre Ernennung anregen.
Insofern sollten sie sich zuvor mit dem Schuldner
abstimmen.

Das Gericht hat vor der Bestellung des vorlaufigen
Insolvenzverwalters den vorlaufigen Glaubigeraus-
schuss anzuhdren. Der Ausschuss kann einen Vorschlag
zur Bestellung des Insolvenzverwalters unterbreiten. Ist
der Vorschlag einstimmig, ist er fiir das Gericht bindend
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(es sei denn, der Vorgeschlagene ist offensichtlich
ungeeignet).

Daneben kénnen kiinftig auch jeder Glaubiger und der
Schuldner fur das Gericht unverbindliche Vorschlage
machen. Ein solcher Vorschlag fuhrt nicht dazu, dass
der Vorgeschlagene — wie heute teilweise Ublich — von
vornherein als fur das Amt ungeeignet angesehen wird.

Im Rahmen eines Schutzschirmverfahrens kann der
vorlaufige Glaubigerausschuss keinen Einfluss auf die
Benennung des Sachwalters nehmen. Er kann nur einen
Antrag auf Aufhebung des Schutzschirmverfahrens
stellen. Im Anschluss entscheidet das Gericht Gber die
Bestellung des vorlaufigen Verwalters; in diesem Zu-
sammenhang ist nach unserer Auffassung der vorlaufige
Glaubigerausschuss wieder, wie im Regelverfahren,
eingebunden.

4. Kunftig hdufigere Anordnung der
Eigenverwaltung

Die Eigenverwaltung hat in der Praxis der letzten Jahre
nur in GrolRverfahren eine wesentliche Rolle gespielt.
Sie wurde nur angeordnet, wenn der Antragsteller
glaubhaft machte, dass sie zu einer hoheren Befriedi-
gungsquote fur die Glaubiger fuhrte. Dabei stellten die
Gerichte haufig hohe Anforderungen.

Der Gesetzgeber hat dieses Prinzip nunmehr umge-
kehrt. Dem Antrag auf Eigenverwaltung ist heute
grundsétzlich stattzugeben. Das Gericht kann den
Antrag nur abweisen, wenn ersichtlich ist, dass die
Eigenverwaltung zu Nachteilen fur die Glaubiger fuhrt.
In diesem Fall hat das Gericht die Entscheidung zu
begrinden.

Wir erwarten daher in Zukunft deutlich mehr Eigenver-
waltungen in Insolvenzverfahren.
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5. Erleichterung von Insolvenzplénen

Der Gesetzgeber hat ferner wesentliche Anderungen im
Insolvenzplanverfahren eingefihrt.

So kann in einem Insolvenzplan beispielsweise kiinftig
in die Anteilsrechte von Gesellschaftern eingegriffen
werden. Der Insolvenzplan kann jedwede gesellschafts-
rechtliche Regelung treffen. Dies erlaubt unter anderem
Debt-to-Equity-Swaps - also die Umwandlung von
Fremd- in Eigenkapital - und Kapitalschnitte.

Die Gesellschafter bilden im Insolvenzplan eine eigene
Abstimmungsgruppe. Zur Annahme des Insolvenz-
planes mussen die Gesellschafter sowohl mit der Kopf-
mehrheit als auch der Mehrheit der Kapitalanteile in
ihrer Gruppe zustimmen. Etwaige abweichende
Stimmrechtsverhaltnisse gemal der Satzung bleiben
unbeachtet. Stimmen die Gesellschafter dem Insolvenz-
plan nicht zu, durfte ihre Zustimmung allerdings
leichter als bei den anderen Gruppen des Insolvenzplans
ersetzt werden kénnen.

Daruber hinaus werden zahlreiche weitere, verfahrens-
rechtliche Erleichterungen fur Insolvenzpléane einge-
fuhrt. Insbesondere werden die Rechtsmittel gegen den
Insolvenzplan erschwert. Dadurch werden Unsicher-
heiten in der Praxis beseitigt und die Attraktivitat von
Insolvenzplénen erheblich gesteigert.

6. Uberschuldungsbegriff

Der Gesetzgeber hat sich im ESUG nicht mit der Ver-
langerung oder Aufhebung der Befristung des der-
zeitigen Uberschuldungsbegriffs beschaftigt. Danach ist
derzeit davon auszugehen, dass ab dem 01.01.2014
wieder der alte Uberschuldungsbegriff gilt. Dann
schliel3t eine positive Fortfihrungsprognose nicht
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langer die Uberschuldung aus. Sie filhrt nur dazu, dass
der Uberschuldungsstatus auf der Basis von Fort-
fuhrungswerten zu ermitteln ist.

Wir gehen davon aus, dass der Gesetzgeber im Laufe des
nachsten Jahres bekannt gibt, welcher Uberschuldungs-
begriff ab dem 01.01.2014 gilt. Abhéngig von dem
Geschaftsjahr des jeweiligen Unternehmens kann dies
bereits ab Januar 2012 relevant werden, weil der fur die
Fortfihrungsprognose beachtliche Zeitraum dann den
01.01.2014 und das dann geltende Recht umfassen
kann.

7. Ausblick

Der Gesetzgeber hat den Glaubigern deutlich mehr Ein-
fluss auf das Insolvenzverfahren gegeben. Gleichzeitig
hat er den Schuldnern durch das Schutzschirmver-
fahren die Mdéglichkeit geboten, selbst mehr Kontrolle
Uber das Insolvenzverfahren zu erlangen. Dies soll zu
frihzeitigeren Insolvenzantragen fuhren.

Es bleibt abzuwarten, ob und inwieweit in Kleinverfah-
ren die neue Freiheit fur Rechtsmissbrauche genutzt
wird. Nachdem der Gesetzgeber den Gerichten aber
ausreichend Ermessensspielrdume belassen hat, sollte
dies durch Richterrecht verhindert werden kénnen.
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Wir erwarten, dass das Insolvenzverfahren noch mehr
als heute vorbereitet wird. Nach Abstimmung mit den
wesentlichen Glaubigern und Beteiligten wird ein
Antrag auf das Schutzschirmverfahren verbunden mit
einem Antrag auf Eigenverwaltung gestellt werden.
Hé&ufig wird dann der Restrukturierungsberater die in
Eigenverwaltung handelnde Geschéaftsfuhrung als Chief
Restructuring Officer (CRO) ergénzen. Dies war bereits
im Verfahren Arcandor/Karstadt angestrebt gewesen.
Gleichzeitig wird der Schuldner einen Vorschlag fur
einen neutralen, von den Glaubigern akzeptierten
Sachwalter stellen. Alternativ kann der Restrukturie-
rungsberater auch Sachwalter oder Insolvenzverwalter
werden, jedenfalls solange er nicht konkret den
Insolvenzplan im Vorfeld ausgearbeitet hat. Der
Gesetzgeber hat dazu das Vorbefassungsverbot fur die
beiden Amter gelockert.

Das Zusammenspiel zwischen einem erfahrenen
Restrukturierungsberater, der Geschaftsfuhrung in
Eigenverwaltung und einem neutralen Sachwalter er-
laubt es, das Insolvenzverfahren optimal zu gestalten.
Verbunden mit den neuen, weit reichenden Einfluss-
rechten der Glaubiger wird die Insolvenz so zu einem
effektiven Restrukturierungsverfahren.
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Dieser Uberblick dient ausschlieBlich der allgemeinen Information und kann konkreten Rechtsrat im einzelnen Fall
nicht ersetzen. Sprechen Sie bei Fragen bitte Ihren gewohnten Ansprechpartner bei GORG oder die Autoren an.
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