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Henning Samisch®

Die Harmonisierung von Restrukturierung und Sanierung — Anregungen fiir das

weitere Gesetzgebungsverfahren

Bei cer Umsetzung der Restrukturierungsrichilinie sind verschie-
dene Aspekte zu beriicksichtigen. Es wird auf die verschiede-
nen Teife der Richifinie eingegangen und erliutert, wie diese
am sinnvollsten mit dem bestehenden deutschen Sanierungs-
recht vereinbart werden kdnnen. Dabei wird besonderer Wert
aut die Rolle des Restrukturicrungsheauftragten und die Be-
standsfahigkeitspriifung gelegt. Bei fetzterer muss inshbesondere
darauf geachtet werden, dass Restrukturierungen nicht um ihrer
sefhst willen durchgefiithrt werden, sondern diese auch aus volks-
wirtschaftlicher Sicht vertretbar sind. Auch die Misshrauchspo-
tentiale eines vorinsolvenzfichen Restrukturierungsverfahrens
werden crériert. Wahrend der Ersteflung dieses Beitrags hat das
BMV einen crsten Referentenentwurf (abrufbar unter: https://
www.zri-online.de, Aktuelfe Downloads) zur Umsetzung der
Restrukturierungsrichtlinie veréffentlicht, Zu diesem wird ab-
schiiefend zur Anregung der Diskussion Stelfung genommen
und Input fir das weitere Gesetzgebungsverfahren gegeben.

I. Einleitung

Seit Inkrafttreten der europaischen Restrukturierungsrichtlinie™
am 16. 7. 2019 ist es Aufgabe des deutschen Gesetzgebers, ein
den Vorgaben der Richtlinie enisprechendes vorinsolvenzliches
Restrukturierungsverfahren in das deutsche Recht zu imple-
mentieren. Dabei ist die Umnsetzung des von der Richtlinie vor-
geschriebenen praventiven Restrukturierungsrahmens in deut-
sches Recht in nachster Zeit zu erwarten.*' Die Zeit driingt hicr
auch in Hinblick auf die auslaufende pandemichedingte Aus-
setzung der Insclvenzantragspflicht,®

Ziel des priventiven Restrukiurierungsrahmens sall es laut Bun-
desjustizministerin Lambrecht v. a. sein, ,Unternehmen mit an
sich funktionierendem Geschiftsmodell diec Méglichkeit zu er-
offnen, sich auch auBlerhalb eines férmlichen Insalvenzverfah-
rens zu sanieren”.* Hieraus wird die Unternehmenssanicrung
als Ziel der Restrukturierung deutlich, nicht jedoch, was diesc im
Einzelnen beinhalten sall. Auch die Definition in Art. 2 Abs. 1
Nr. 1 der Richtlinie lisst dies weitestgehend offen. Ebenso sagt

die Wortherkunit aus dem Lateinischen (,struere” ordnen, i. V. m.
dem Prifix ,re-", also so viel wie ,neuordnen”) an sich nur aus,
dass alte Strukturen zu neuen reorganisiert werden sollen. Uber
die hierfiir verwendeten Mittel oder die Qualitit des damit er-
reichten Ergebnisses ist damit aber noch nichts ausgesagt.

Hierdurch stellen sich fiir dic Umsetzung der Richilinie eine
Reihe von Fragen. Hierzu zihlt zum einen, wie bereits beste-
hende Sanierungsinstrumente im deutschen Recht wie Eigen-
verwaltung, Insolvenzplan oder Schutzschirmverfahren mit dem
praventiven Restrukturierungsrabmen sinnvollerweise verzahnt
bzw. von diesem abgegrenzt werden kéinnen, Zum anderen stellt
sich dic Frage, wie Miss- oder zumindest Fehlgebrauchspoten-
tialen auf Seiten des Schuldners begegnet und ein ausreichen-
der Gliubigerschulz auch auBerhalb eines formlichen Insol-
venzverfahrens gewdhrleistet werden kann, In diesem Kontext
ist auch zu kidren, welche Rolle dem von der Richtlinie vorge-
sehenen Restrukturierungsbeauftragten zukommen soll.

[l. Abgrenzung zum Insolvenzverfahren (Abstandsgebot™)

Zundchst stellt sich die Frage nach dem Verhiltnis zwischen
dem priventiven Restrukturierungsrahmen und bestehenden
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Sanierungsinstrumenten. Da dic Restrukturierung der Sanie-
rung vorgelagert sein soll, muss die Restrukturierung einen en-
geren Anwendungsbereich haben.® Ansonsten verbliebe der
Sanierung kein primirer Anwendungsbereich. Dabei muss der
Gesetzgeber jedoch mit einem Spannungsverhdltnis umgehen.
Einerseits muss, um die Sanierungsinstrumente der InsO nicht
zu beeintrichtigen, ein gewisser Abstand zum Inscelvenzverfah-
ren gewahrt sein, andererseits ist jedoch darauf zu achten, dass
der mit der Restrukiurierung einhergehende Eingriff in die Glau-
bigerrechte gerechtfertigt ist, so dass eine Nahe zur tatsachli-
chen Insolvenz bestehen muss.” Sanierung und Restrukturie-
rung weisen indes starke Ahnlichkeiten auf.® So dhnelt der von
der Richtlinie in Art. 8 vorgesehene Restrukturierungsplan stark
dem deutschen Insolvenzplan.® Zudem ist ungeklart, wie sich
in Zukunit der Insolvenzerdffnungsgrund der ,drohenden Zah-
fungsunfahigkeit” (§ 18 InsO) zu der Zugangsvoraussetzung
des praventiven Restrukturierungsrahmens der ,wahrscheinli-
chen Insolvenz” verhalten soll.

Zunichst besteht kein Anlass, bereits bestehende Sanierungsin-
strumente abzuschaffen bzw. aus der Insolvenzordnung her-
auszunchmen. Diese haben sich in der Praxis bereits bewahrt,
so dass es weder im Interesse der Glaubiger noch des Schuld-
ners wire, diese zu verdndern. Es spricht grundsitzlich nichts
gegen ein zusitzliches Verfahren, das — wenn es auch Ahnlich-
keiten zu Sanierungsinstrumenten innerhalb des Insolvenzver-
fahrens gibt - fur die Glaubiger zusitzliche Befriedigungsmog-
lichkeiten und fiir den Schuldner weitere Chancen auf eine Sa-
nierung bereithalt.

Die Richtlinte bestimmt den Eintrittspunkt der Restrukturierung
als ,wahrscheinliche Insalvenz”.'™ Die Definition dieses Be-
griffs wird indes den Nationalstaaten Gberlassen.! Im Hinblick
auf das deutsche Recht stellt sich die Frage, ob der Begriff der
wahrscheinlichen Insolvenz nicht am ehesten mit dem der dro-
henden Zahlungsunfihigkeit (§ 18 InsQ) iibereinstimmt.’?' Da
sich die Insolvenz als tatsachliche Zahlungsunfahigkeit definie-
ren lsst,'” entspricht eine drohende Zahlungsunfihigkeit am
ehesten der bevorstehenden, also wabrscheinlichen Insolvenz.'™
Die drohende Zahlungsunishigkeit ist nach § 18 InsO jedoch
bereits Eréffinungspunkt des Insolvenzverfahrens. Bei cinem
Gleichlauf der Begriffe wire ein Abstand zum spdteren Insol-
venzverfahren nicht gewihrleistet. Eine Abschaffung des Eréiff-
nungsgrundes der drohenden Zahlungsunfihigkeit ist indes nicht
erstrebenswert.” Dies wiirde Unternehmen die Mogiichkeit
nehmen, bereits in einem frithen Stadium in das mit guten Sa-
nierungsinstrumenten ausgestattete Insolvenzverfahren einzu-
treten mit der Folge, dass die Forderungen der Gliubiger hereits
stirker entwertet sind und Schuldner die Zahlungsunfahigkeit
gef. bewusst herbeizufiihren versuchen, Dies entfaltet inshe-
sondere hei einer nicht aussichtsreichen oder nicht gewiinsch-
ten Restrukturierung Relevanz. Eine Abschaffung der drohen-
den Zahlungsunfahigkeit als Eréffinungsgrund wiirde daher auch
die Glaubigerinteressen unterminieren.

In Betracht kormmen somit noch zwei Regelungsalternativen,
Denkbar wire zum einen, den Zeitpunkt der ,wahrscheinlichen

Insolvenz” zeitlich vor der drohenden Zahlungsuniihigkeit an-
zusetzen, Dabei ist darauf zu achten, dass keine gewdhnliche,
unternehmerische Umstrukturierung unter dem Restrukturie-
rungsrahmen durchgefiihrt wird.'® Der Eingriff in die Glaubi- -
gerrechte kann indes nicht durch die Mehrheitsentscheidung
der Glaubiger legitimiert werden, da auch in die Rechte nicht
zustimmender Glaubiger eingegriffen wird,'” Es missen daher
dennoch bercits deutliche Anhaltspunkte einer Zahlungsunfa-
higkeit vorlicgen. Alternativ bietet sich die Maglichkeit, das
Wahirecht des Schuldners aus § 18 Abs. 1 InsO, ob er hereits
einen Insolvenzantrag stellen méchte oder nicht, durch die
Option, in den praventiven Restruklurierungsrahmen einzutre-
ten, zu enweitern.' tm Zustand der .drohenden Zahlungsunfs-
higkeit* sah der deutsche Gesetzgeber noch keine Veranlas-
sung, dem Schuldner eine Insolvenzantragspflicht aufzuerlegen
oder cinen Insolvenzantrag durch Gliubiger zu ermdglichen.
Der Schuldner sollte die Méglichkeit erhalten, sich ohne die
Gefahr eines Gliaubigerinsolvenzantrages auBergerichtlich zu
sanieren.'™ Dem Schuldner wird damit, solange die Zahlungs-
unfihigkeit noch nicht eingetreten ist, ein gewisser Beurtci-
lungsspielraum hinsichtlich der Prognose einer moglichen Sa-
nierung seines Unternehmens zugestanden. Auch in Anbetracht
der gesetzgeberischen Absicht, dem Schuldner ggf. noch cine
auflergerichtliche Sanierung zu ermdglichen, erscheint es somit
denkbar, das Ergebnis einer solchen Prognose durch die Inan-
spruchnahme des praventiven Restrukturicrungsrahmens zu er-
weitern. Abgrenzungsschwicrigkeiten wirden damit entfallen
und im Einzelfall interessengerechte Lisungen zulassen. Mog-
lichen Missbrauchspotentialen kénnte hierbel durch Einfiihrung
und interessengerechte Ausgestattung einer Bestandsfahigkeits-
prifung i. S. d. Art. 4 Abs. 3 der Richtlinie entgegengewirkt
werden (dazu sogleich).

Aufgrund der Deckungsgleichheit in weiten Teilen ist eine Re-
form des Sanierungsrechts jedoch in jedem Fall unausweich-
lich. Bie Instrumenlarien miissen maodifiziert werden, um dic
Anwendungsbereiche der Sanierung und der Restrukturierung
aufeinander abzustimmen.
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l1l. Bestandsfihigkeitspriifung

Ein weiterer zu klirender Aspekt ist dic sogenannte Bestandsii-
higkeitspriifung.™ Dabei soll der Zugang zur Restrukturierung
nur den Unternehmen erméglicht werden, die ,bestandsfahig”
sind. In Erwagungsgrund 3 flihrt die Richtlinic hicrzu aus, dass
Lnicht bestandsfihige Unternehmen ohne Uberfebenschance
so schnelf wie méglich abgewickelt werden” sollten. Wiirden
nicht bestandsfihige Unternehmen Zugang zum Restrukturie-
rungsrahmen erhalten , kénnten Restrukturicrungsmalinahmen
zu ciner Beschleunigung und Anhiufung von Verdusten zum
Nachteil der Gliubiger, der Arbeitnehmer und sonstiger Inte-
ressentriger sowie der Wirtschalt afs Ganzes fithren”. " Was
bei einer solchen Bestandsfihigkeitsprisfung im Einzelnen ge-
pruft werden soll, ldsst die Richtlinie jedoch weitestgehend
offen, so dass hier fur dic Mitgliedstaaten ein erheblicher Ge-
staltungsspielraum bei der Umsetzung der Richtlinie bestcht.
Die Bundesjustizministerin hat bereits anklingen lassen, dass in
Deutschland wohl eine Art Bestandsfihigkeitspriifung einge-
flihrt werden soll, hat dabei aber bislang die konkrete Ausge-
staltung ebenfails weitgehend offengelassen.** Klar ist bislang
nur, dass eine Unternehmensfortfiihrung noch maglich erschei-
nen muss.”" Fraglich ist somit, was eine solche Bestandsfihig-
keitsprifung genau beinhalten sollte. Mit der Bestandsfihigkeit
wurde cin neuer Begriff geschaffen, der den einschligigen Wor-
terbiichern hisher unbekannt ist. Der im Englischen verwen-
dete Begriff , viability” ist dagegen keine Wortneuschdpfung. Er
lisst sich am besten mit ,l.ebens-/Existenziihigkeit” bzw, ,Ren-
tabilitidt” tbersetzen. Die Bestandsfihigkeitspriifung soll also
jene Unternehmen aussortieren, dercn Existenz schlichtweg un-
méglich bzw. unrentabel ist.

Dabcei stellt sich zunéchst die Frage, auf welchen Zeitraum bei
der Bestandsfahigkeitspriifung abzustellen ist. Um Deutschland
als Wirtschaftsstandort attraktiv zu halten und einen dauerhaf-
ten wirtschaftlichen Aufschwung zu erreichen, bedarf es einer
steten technischen Weiterentwicklung sowie der Schalfung eines
Klimas fur Innovationen. Daher erscheint es zumindest frag-
lich, inwieweit salche Unternehmen, die im Hinblick auf den
zunehmenden technischen Fortschritt lingeriristig nicht mehr
zeitgemal und damit kaum noch wetthbewerbsfihig sind, durch
einen priventiven Restrukturierungsrahmen uneingeschrinkt wei-
ter kiinstlich am Leben erhalten werden sollten, anstatt Platz fir
neue Unternchmungen zu schaffen. Ein derartiges Vorgehen
wire auf lange Sicht weder fiir das Unternehmen noch fiir des-
sen Gldubiger nach abstrakt volkswirtschaitlich?® vorteilhaft:
Das Unternehmen wiirde durch den priventiven Restrukturie-
rungsrahmen zwar ggf. kurzfristig gerettet, mit der weiter fort-
schreitenden technischen Entwicklung wiirde die Insolvenz in
der Zukunit jedach unvermeidbar, so dass der priventive Re-
strukturierungsrabmen in derartigen Fillen fiir das Unterneh-
men keine nachhaltige Hilfe bieten wiirde. Auf der anderen
Seite erfolgt auch aus Sicht der Glaubiger eine Verzogerung der
Insolvenz, was Prozesse unnéitig verlingert und sich ggf. mas-
seschmalernd auswirkt. Insbesondere wiirde die Durchfithrung
eines praventiven Restrukturierungsverfahrens, wenn die nsol-
vertz zu einem spdteren Zeitpunkt unvermeidbar ist, eine nicht
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zweckmiBige Doppelung von Verfahrenskosten bedeuten. Auch
werden Innovationen auf diese Weise verzogert.

Eine solche Priifung wire auch im Sinne des Envigungsgrun-
des 22 der Richtlinie, der besagt, dass die frihzeitige Erkennung
finanzieller Schwierigkeiten auch ,im Falle eines Unternehmens
mit daverhalt verminderter Bestandsfihigkeit” vortoilhaft ist, da
so die Hfizienz der Abwicklung crhdht werden kénne. Zudem
sall nach Erwdgungsgrund 24 der Richtlinie Zugang zum Re-
strukturierungsrahmen nur bestehen, wenn der Restrukturierungs-
plan . die Insolvenz des Schuldners abwenden und die Bestands-
fihigkeit des Unternehmens sicherstelfen” kann. Auch die Richt-
linie geht somit davon aus, dass auf Dauer nicht mehr bestandls-
fihige Unternehmen méglichst friihzeitig liquidiert und nicht
Zugang zu einem langfristig zwecklosen Restrukturicrungsver-
fahren erhalten sollten. Dartiber hinaus zeigt auch dic getrennte
Autzihlung der Abwendung der Insolvenz und der Sicherstel-
lung der Bestandsfahigkeit in den Envigungsgriinden’™ sowie
z. B. Art. 1 Abs, 7 lit. a der Richtlinie, dass der Begriff der Be-
standsfihigkeit {iber die (kurzfristige} Abwendung der Insolvenz
hinausgehen muss, Hierbei kommt zur Abgrenzung v. a. eine
lingerfristige Prognose in Betracht, fiir die im Ubrigen der Pro-
gnoseersteller bzw, Schuldner einern Haftungsregime zu unter-
werfen ist, um eine Schinung von Zahlen zu verhindern.

Es stellt sich jedoch noch hieriber hinaus die Frage, ob cs
volkswirtschaftlich sinnvoll ist, wenn jedes Unternehmen, das
nach einer Restrukturierung auch langerfristig noch bestehen
kéinnte, den Zugang zu einer Restrukturierung crhili. Man sollte
bedenken, dass die Aussicht auf eine Restrukturierung fiir das
Gros der Unternchmen erheblich innovationsfeindlich sein kann.
Wenn jedes Unternehmen sich im Zweifel auf die Rettung
durch die Restrukturierung verlassen kann, nur weil es die Aus-
sicht hat, weiterhin zu bestehen, miissen sich Unternehmen
iragen, ob sich Investitionen in Forschung und Entwicklung
wirtschaftlich noch lohnen. SchlieBlich wiirde der Konkurrenz,
dic sich der Verdnderung des Marktes nicht anpasst, ein Verfah-
ren zur Seite gestellt, das auch den Bestand liberkommener
Markte sichert. Hierdurch wiirde ein innovationsfeindliches
Klima geschaffen. Dicses Problem zeigt sich inshesondere im
Stramsektor. Der Betriecb von Koblekraftwerken ist nach wie
vor rentabel und kann auch zukiinftig noch auf Bestand hoffen,
Dennach ist es kontraproduktiv, Innovationen in Form von &ko-
logischen Alternativen zu unterbinden, indem Kohlekonzerne
im Rahmen des Restrukturierungsverfahrens erhalten werden,
Ahnliches gilt fiir Branchen, wie z. B. dem Mincralélmarkt.
Eine falsch ausgestalicte Bestandsfihigkeitsprisfung kann dazu
fihren, dass Bestehendes gesichert und notwendige Innovatio-
nen und Transformationsprozesse verhindert werden. Fiir die
daverhaite Sicherung von Arbettsverhiltnissen wirde sich dies

200 Art. 4 Abs, 3 RestRL; vglo auch Art. 10 Abs, 3 RestRL.

21)  Erwdgungsgrund 3. '

221 Vgl nterview mit Bundesjustizministerin Christine Lambrocht (Fulin. 41, 5. 30,

231 Interview mit Bundesjustizministerin Christine fambrecht (Fuling 43, 5. 30.

24b Vel auch Schnabt, Evergrecning, Zombieunternehmen und volkswirschaft-
liche Effektivitil, Vartrag, DIT 2019, 5. 4. 2019,

23t Vgl z. B. Enwiigungsgrinde 24 und 50.
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als Pyrrhussieg erweisen und vorhandenes Humankapital bliebe
ungenutzt.

Deutschland sollte daher von der Befugnis zur Einfihrung einer
Bestandsfihigkeitspriifung — wie bereits vorgesehen? — in vollem
Umiang Gebrauch machen. Bei der nationalen Ausgestaltung der
Bestandsfihigkeitsprifung muss darauf geachtet werden, dass
neben der bloBen Uberlebensfihigkeit weitere Faktoren, insbeson-
dere die Zukunftsfihigkeit der von den Unternehmen angebotenen
Pradukte, berlicksichtigt werden. Der Gesetzgeber sollte durch die
entsprechende Definition der Bestandsfihigkeit ein innovations-
freundliches Klima schaffen. Er muss sicherstellen, dass tiberkom-
mene und nur auf Erhaltung ausgerichtete Unternehmensmodelle
nicht durch das Restrukturierungsverfahren dauerhaft auf dem
Markt Ful fassen und sa mittelfristig einer auf Wettbewerb aufge-
bauten Volkswirtschaft einen Birendienst enveisen.

Denkbar wire jedoch, den Zugang bei Nichterfillung dieses
Aspektes von der Vorlage eines Innovationsplans” abhingig
zu machen, in dem plausibel dargelegt wird, welche MaBnah-
men unternommen werden soflen, damit das Unternehmen
auch langfristig zukunits- und damit wetthewerbsfahig bleibt.
Dies wiire auch im Sinne der Richtlinie, die beispielsweise in
Erwidgungsgrund 57 davon ausgeht, dass nicht bestandsfahige
Unternehmen mithilfe des Restrukturierungsplans ihre Bestands-
fahigkeit auch erst wiederherstellen kénnen (,.Annahme von
Restrukturierungsplanen [}, die den Schuldner in die Bestands-
fGhigkeit zuriickfiihren wilrden”). Kann ein solcher  Innovati-
onsplan® nicht ader nicht in adidquater Form vorgelegt werden,
sollte das Unternehmen keinen Zugang zum Restrukturierungs-
rahmen erhalten und im Rahmen eines Insolvenzverfahrens
gef. liquidiert werden. Alternativ kime die Reduzierung des Un-
ternebmens auf dauerhaft (herlebensfihige Teilbereiche unter
Beachtung der gleichmiaBigen Gliubigerbefriedigung in Betracht
{z. B. Werft, die neben ciner groflen Anzahl an nicht zukunfts-
fahigen Schiffen, mit Dieselantrieb, eine kleinere, dauerhaft wett-
bewerbsfahige Sparte mit Solarschiffen betreibt™).

Zu fragen bleibt noch, durch wen die Bestandsfahigkeitspriifung
durchgefiihrt werden sollte. Hierfiir kommen aufgrund ihrer Ex-
pertise faktisch wohl vor allem potenzielie Restrukturierungs-
berater als sachverstindige und neutrale Gutachter infrage. In
jedem Fall sollte der Gesetzgeber hierfiir gesetzliche Regelun-
gen schaffen, damit entsprechende fachliche Voraussetzungen
und damit ein ausreichender Qualititsstandard sichergestellt
ist. Dies wilrde auch der Gesamtwirtschaft zugutekommen. In
diesem Zuge solite ebenfalls die Vergiitung fiir eine derartige
Tatigkeit reglementiert werden, um Missbrauchspotentialen auf
Seiten potenzieller Gutachter effektiv zu begegnen.” Wie be-
reits angedeutet, solite man hier auch (iber die Einfiihrung cines
entsprechenden Haftungsregimes nachdenken.

IV. Die Rolle des Restrukturierungsbeauftragten

Weiter unklar ist bislang die Rolle des Restrukturierungsbeauf-
tragten. Im Gegensatz zur Sanierung im Insolvenzverfahren ist
der Schuldner in der Restrukturierung deutlich freier. Gericht
bzw. Verwaitungshehbrde haben nur minimale Befugnisse. Pa-

rallel zum Insolvenzverwalter steht jedoch die Person des Re-
strukturierungsbeauftragten, Es soll grundsitzlich im Einzelfall
entschieden werden, ob die Bestellung eines solchen notwen-
dig ist.* Die Entscheidung obliegt dem zustindigen Gericht bzw. .
der zustindigen Verwaltungsbehirde, Darliber hinaus stcht den
Nationalstaaten die Maglichkeit offen, in bestimmten Féllen die
obligatorische Bestellung eines Restrukturierungsbeauftragten
vorzusehen,’" Die Ausgestaltung der Rolle des Restrukturie-
rungsheauftragten ist entscheidend fiir den Erfolg des Restruk-
turierungsverfahrens und soll daher im Weileren erdrtert werden.

1. Unabhingigkeit des Restrukturierungsbeauftragten

Zundchst stellt sich die grundsitzliche Frage, ob der Restruktu-
rierungsbeauftragte in seiner Rolle Unabhingigkeit geniefien
soll. Alternativ kénnte der Restrukturierungsbeauftragte als In-
teressenvertreter der Glaubiger oder als beratendes Organ des
Schuldners dienen. Die Funktionen des Restrukturierungsbe-
auftragten sind in Art. 2 Abs. 1 Nr. 12 RestRL naher beschrie-
ben. DemgemdR hat der Restrukturierungsbeauftragte eine un-
terstiitzende, Uberwachende und verwaltende Funktion.* Schen
die Uberwachungsfunktion deutet darauf hin, dass keine Nihe
zum Schuldner bestehen soll, denn nur auf diese Weise ist eine
effektive Uberwachung méglich. Genaueres ergibt sich schlief-
lich aus den Regelungen zur Aufsicht und Regulierung des so-
genannten Verwalters in Art. 27 Abs. 1 RestRL. Wihrend die
Richtlinie im Deutschen keine Aussage dariiber trifit, ob auch
der Restrukturterungsbeauftragte Verwalter im Sinne der Vor-
schrift ist, 13sst der englische Wortlaut®* den Restrukturierungs-
beauftragten explizit als Unterfall des Verwalters erkennen®
Folglich ergibt sich aus Art. 27 Abs. 1 RestRL, dass der Restruk-
turierungsbeauftragte seine Dienste ,gegentiber den Parteien
unparteiisch und unabhingig”*® erbringen soll. Der Restruktu-
rierungsbeauftragte ist daher in seiner Tatigkeit unabhidngig. Auch
das BM)V betonte bereits die Wichtigkeit der Unabhingigkeit
des Restrukturierungsbeauftragten, um die ,Transparenz und
[...] Integritit des Verfahrens” sicherzustellen.’® Dies ist vom
Gesetzgeber bei der Ausgestaltung der Bestellung, der Befug-
nisse und der Vergiitung des Restrukturicrungsbeauftragten an-
gemessen zu berdcksichtigen.

2. Bestellung des Restrukturierungsbeauftragten

Der Restrukturierungsbeauftragte wird, sofern im Einzelfall not-
wendig, durch das Gericht oder die zustdndige Verwaltungsbe-
harde bestimmt.?” Nach deutschem Recht diirfte diese Aufgabe

26) Vgl Schaabf (Fufn. 24,

271 wal Interview mit Bundesjustizministerin Christine Lambrecht (Fulin. 4), 5. 30.

28)  Beispiel nach Schnab! (Fufin. 24).

29) Naheres hierzu s. u. IV 4.

300 Ar. 5 Abs. 2 Halbs. 1 RestRL.

31} Art. 5 Abs. 2 Halbs. 2 RestRL.

32y Fritz/Scholtis, NZ| 2020, 49, 51 f. .

33y L. practitioners appointed by a judicial or administrative authority in proce-
dures concerning restructuring .17,

34) Thofe, ZRI 2020, 393, 394,

33) An. 27 Abs. 1 RestRL.

36)  Interview mit Bundesjustizministerin Christine fambrecht (Fubin, 4), 5. 29,

371 Art. 5 Abs. 2 Halbs. 1 RestRL.
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dem zustindigen Insolvenzgericht zufallen.”® Neben dieser Ein-
zelfallentscheidung obliegt es den Mitglicdstaaten Umstiinde
festzulegen, bei deren Vorliegen die Bestellung efnes Restruk-
turierungsheauitragten verpflichtend ist.* Angesichts der Un-
abhéngigkeit des Restrukturierungsheauftragten darf enigegen
anderweitiger Vorschlige' weder dem Schuldner noch den
Gliubigern dabei ein Vorschlagsrecht zustehen. Vielmehr sollte
die Besteflung allein durch das zustindige Gericht als neutrale
Auswabhlstelle erfolgen. Zumindest aber sollte, sofern doch ein
Vorschlagsrecht vorgesehen ist, das Gericht von dem Vorschlag
des Schuldners bzw. der Gidubiger aus sinnvollen Griinden,
insbesondere zur Wahrung der Unabhiingigkeit des Restruktu-
ricrungsbeauftragten, abweichen kénnen.

Dartiber hinaus ist fraglich, welche Personen das Amt des Re-
strukturierungsbeauftragten ausfiillen sollten. Die Richtlinie legt
hierzu in Art. 26 Abs. 1 lit. a nur schr allgemein fest, dass die
betreffenden Personen ,eine angemessene Ausbildung erhalten
und die fiir thre Zustandigkeiten erforderliche Sachkunde haben”
sollen. Neben grundsitzlichen 6konomischen und rechtlichen
Kenntnissen ist aufgrund der Nihe zum Insolvenzverfahren
inshesondere auch insolvenzrechtliche Expertise vorauszuset-
zen.*" Hier zeigen sich insofern deutliche Parallelen zum Insol-
venzverfahren. s erscheint daher sinnvoll die Restrukturie-
rungsheauftragten aus dem schon hestehenden Poo! der Insol-
venzverwalter auszuwidblen. Auf diese Weise wiirden der erforder-
lichen Sachkenntnis und Unabhangigkeit hinreichend Rechnung
getragen. Allerdings bietet sich die Richtlinic als Gelegenheit
an, das Berufshild des Verwalters gesetzlich zu regeln, was so-
wohl die Titigkeit des Restrukturierungsheauftragten als auch
des Insolvenzverwalters beinhalien kénnte.* Dics wiére auch
aus deutscher Sicht ein logischer Schritt, nachdem bereits 2004
vom Bundesverfassungsgericht entschieden worden ist, dass
die Titigkeit eines Insolvenzverwalters ein eigenstindiges Be-
rufsbild darstellt.*” Eine gesetzliche Regelung wiire dic klarste
Maoglichkeit die von Art. 26 Abs. 1 lit. a der Richtlinie aufge-
stellten Kriterien sicherzustellen. Ebenso impliziert bereits der
natlirliche Wortsinn des Begriffs der , Zufassungsvoraussetzun-
gen” inArt. 26 Abs. 1 1it, b der Richtlinie eine gewisse transpa-
rente Reglementicrung. Eine salche wiirde Rechtssicherheit fiir
als Verwalter infrage kommende Personen schaffen und auch
unter dem Aspekt der Qualititssicherung sowohl fir Gerichte
als auch fir Schuldrer und Glaubiger vorteithaft sein.

Denklogisch nichster Schritt nach einer Regelung des betref-
fenden Berufsbildes auf nationaler Ebene wiire dann eine Har-
monisierung auf Ebence der Européischen Union. Das Insolvenz-
recht der Mitgliedstaaten ist zunchmend verzabnt, so dass es
inshesondere in Anbetracht der gegenseitigen Anerkennung
von Verfabren sinnvoll erscheint, gemeinsame Qualititsstandards
festzulegen. Hierdurch wirde auch dem in der heutigen Zeit
maglichen und ggf. Glaubigerintcressen schidigendem , forum
shopping” entgegengewirkt™' und das Vertrauen in die die Aniter
bekleidenden Personen sowoh! auf Schuldner- als auch auf
Glaubigerseite weiter gestirkt werden,

Zuletzt stellt sich die Frage, in welchen Fillen die Bestellung
eines Restrukturierungsheaufiragten obligatorisch sein soll, Die

in Art. 5 Abs. 3 RestRL aufgefiibrten Fille sind nicht abschlie-
Rend, so dass es dem Gesetzgeber offensteht, belicbig viele
weitere Falle der abligatorischen Bestellung zu bestimmen. Aus
Enwigungsgrund 30 ergibt sich jedoch, dass eine verpflichtende
Bestellung efnes Restrukturierungsheauitragten in affen Restruk-
turierungsverfahren nicht vorgesehen ist. Eine entsprechende
nationale Regelung erwiese sich daher mit hoher Wahrschein-
lichkeit als europarechtswidrig. Dennoch sollte von der Mog-
lichkeit des Art. 5 Abs. 2 RestRE in vielen weiteren Fillen Ge-
brauch gemacht werden, so dass in der tiberwiegenden Anzahl
der Verfahren ein Restrukturierungsheauftragter verpflichtend
bestellt wird, chne dass die von der Richtlinie geschaffene Mog-
lichkeit zur Restrukturierung ohne Beaulftragten abgeschafft wird.
Ber Schuldner ist durch scine Verstrickung in sein Unternehmen
vorhelastet, weshalb es sinnvoll erscheint, ihm einen von auken
kommenden Restrukturierungsbeauftragten zur Seite zu stel-
len. Dies ist jedoch auch inshesondere aus Gliubigerperspek-
tive notwendig, um den Grundgedanken der Richtlinie, grund-
sdtziich eine bessere Befriedigung als im férmlichen Insolvenz-
verfahren zu bewirken, optimal zu verwirklichen. Ohnehin
diirften bei Verzicht auf eine zwingende Bestellung — wie schon
von Bork in Bezug auf das britische (verwalterlose) Scheme of
Arrangement festgestellt™ — in den meisten Fillen durch den
Schuldner externe Berater hinzugezogen werden, was zu zusitz)i-
chen, gesetzlich nicht reglementierten Kosten fiihren kann. Dies
kann weitere Masseschmalerungen fir die Gliubiger bedeuten
und zudem zu uneinheitlichen Qualititsstandards fiihren. Das Re-
strukturierungsverfahren ofine Restrukturicrungsbeauftragten sollte
daher ausschlieflich gut vorbereiteten'™ und aussichtsreichen Re-
strukturierungen seridser Unternehmer vorbehalten sein.

3. Aufgaben und Befugnisse des Restrukturierungs-
beauftragten

Die Aufgaben des Restrukturierungsbeaufiragien werden, wie
oben erwihnt, in Art. 2 Abs. T Nr. 12 RestRL nur kurz umris-
sen. Die aufgefiihrten Funktionen sind dem Waortlaut nach nicht
abschlieRend. Ahnlich verhilt es sich mit den in der Richtlinie
beispielhaft aufgefiihrten Befugnissen des Restrukturierungsbe-
auftragten.”” Die genaue Ausgestaltung der Aufgaben und Be-

38) 5o auch Forum270 e V. Stellungnahme zur EU-Richtlinie zum Restruktu-
rierungsrahmen,  hitps:public.od.cmdallbusiness.de/ cmdalluroAv4B0-
DOAVB 3O Forum20270 %205tellungnahme%20PRR_final pdf?_=170c-
8d90de8 &cdp=a, $. 7 {zuletzt abgerufen am 3, 9. 2020,

39 Art 5 Abs. 2 Halbs, 2 RestRL.

N TMA Deutschfand e. V,, ZInsO 2020, 488, 490; W, Positionspapier: Pri-
ventiver Restrukturierungsrahmen, hitpsiiwwawidw blob/120372/3d6ead9i2a
el 15d92f2fdBeddch7901 down-positionspapier-restruktusierung -data pdf,
5. 12 {zuletzt abgerufen am 3. 9. 20200,

41 forum27t e, V. (Fulln. 38), 5. 8 (zuletzt abgerufen am 3. 9. 20200,

42 Dem entgegenlretend Fritz/Schoftis, NZI 2020, 49, 53.

430 BVerfG NIV 2004, 2725, 2727,

441 Zum forum shopping” und der Nobwendigkeit van Gegenmafinahmen vel.
Wesiphal, Video-Podcast-Workshop | Praventiver Restrukturierungsrahmen®,
hlIps:a'e’www_youtube.cor‘m’\\'atch.?v:IKY3c95xwi&-fealure=emb_Ingo {zu-
letzt abgerufen am 3.9. 2020

45} Bork, LR 2012, 477, 490,

46} [dealenveise sollte der Restrukturierungsplan bereits entworfen sein,

471 Art. 3 Abs. 1 Unterabis, 2, Art. 8 Abs. 1 1it. h Satz 2, Art. 17 Abs. 2, Art. 18
Abs, 2 RestRL.
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fugnisse des Restrukturicrungsbeauftragten berbleibt damit den
Nationalstaaten.™ Kiar ist, dass der Restrukturierungsbeauftragte
seiner Uberwachungsfurktion nachkommen muss. Insofern ist
es erforderlich, dass die Befugnisse des Restrukturierungsbe-
auftragten derart weit gehen, dass dieser Uberwachungsfunk-
tion auch Gelung verschafft wird.* Neben weitreichenden
Einsichtsrechten muss dem Restrukturierungsheauftragten auch
die Mbglichkeit gegeben werden, im Zweifel einzuschreiten,
s0 dass die Vermogenswerte nicht geschadigt und die Glaubi-
gerinteressen gesichert werden. Moglich wire es zudem, die
Befugnisse und Aufgaben des Restrukturierungsbeauftragten
variahel auszugestalten, je nachdem, welche Rolle er erfiillen
soll bzw. welche Umstinde ibn erforderlich machen ™ Dabei
sollte jedoch auf keinen Fail zu nachlissig vorgegangen wer-
den. Dem Schuldrner ist es nicht zuzugestehen, fernab von jeg-
licher Kentrolle eines unabhdngigen Dritten zu agieren. Ein ef-
fektiver Schutz der Rechte beider Parteicn sowie der Masse
muss immer gewahrleistet sein, auch wenn zundchst nur eine
mederierende Funktion erforderlich erscheint. Der Gesetzge-
ber sollte deshalb die Befugnisse des Restrukturierungsbeauf-
tragten einheitlich®" weitreichend ausgestalten, ohne dass der
Charakter der Restrukturierung jedoch verloren geht, d. h. auch
die Befugnisse des Schuldners dirfen nicht zu sehr beschnitten
werden.

4. Vergiitung der Restrukturierungsbeauftragten

Ferner ist hinsichtlich des Restrukturierungsbeauftragten noch
unklar, wie dieser vergiitet werden soll. Eine gesetzliche Vergii-
tungsregelung wie die InsVV ist bislang nicht vorgesehen, so
dass auch frei ausgehandelte vertragliche Verglitungsvereinba-
rungen zwischen Schuldner und Restrukturierungsbeauftraglem
grundsitzlich moglich erscheinen.®® Dies erdffnet jedoch erheb-
liche Missbrauchspotentiale auf Seiten des Restrukturierungs-
beauftragten. Der Schuldner befindet sich in einer oftmals exis-
tenzbedrohenden winschaftlichen Notlage, was seine Verhand-
lungsposition bei Vergiitungsverhandlungen schwicht. Der Re-
strukturicrungsheauftragte kbnnte daher {iberzogenc und im
Falle eines Insolvenzverfahrens zulasten der Glaubiger stark
masseschmilernde Henaorare verlangen, die der Schuldner oft-
mals bercit wire zu zahlen, da die Unterstiitzung des Restruk-
turierungsbeauftragten scheinhar den einzigen Ausweg fiir ihn
darstellt. Diese Problematik wiirde durch eine Unanfechtbar-
keit der Honorarzahlungen nach verschérft. Eine gesetzliche
Reglementierung ist auch im Hinblick auf die Unabhangigkeit
des Restrukturierungsbeauftragten konsequent. Soflte die Héhe
der Vergiitung vom Wohlwollen des Schuldners abhangen, er
ofinet dies dem Schuldner Mégfichkeiten, unzuldssigen Einfluss
auf den Restrukturicrungsbeauftragten zu nehmen. Dariiber hi-
naus wire — wic von Thofe angefiihri*" — eine vertragliche Ver-
gltungsvercinbarung auch systematisch ein Fremdkérper im
hestehenden deutschen Insalvenzrecht. Dafiir, einen solchen
Fremdkérper zuzulassen, besteht keine Veranlassung. Da es im
Restrukturierungsverfahren an einer verwalteten Masse fehlt,
die als Berechnungsgrundlage dienen kdnnte, ™ stellt sich die
Frage, wie eine gesetzliche Vergitungsregelung konkret ausse-

hen soll. Infrage kommen hierfir gesetzlich festgelegte Stun-
densitze, deren Hohe sich z. B. an der Anzahl der am Verfah-
ren beteiligtenr Glaubiger oder der GroRe des schuldnerischen
Unternchmens ausrichten kénnte. Dariiber hinaus sind Erho- -
hungstatbestinde vergleichbar mit § 3 InsVV gut denkbar, um
eine dem tatsichlichen Aufwand angemessene Vergltung zu
erreichen. Alternativ wire auch eine Vergitung — dhnlich wie
bei der Vergiitungsherechnung bei vorzeitiger Beendigung des
Insolvenzverfahrens™ — anhand einer Schitzung der Masse in
einem hypothetischen Insolvenzverfahren denkbar. Entspre-
chende gesetzliche Regelungen waren, sollte die Implementie-
rung der Gbrigen Vorgaben der Richtline innerhall der InsO er-
folgen, denklogisch in der InsVV anzusiedeln, bei einer Umset-
zung in einem eigenstandigen Gesetz dagegen ebenfalls in einer
gesonderten ,Restrukturierungsheratervergiitungsverordnung®.

V. Wahrung der Glaubigerinteressen/Missbrauchs-
potential

Zum Schluss soll betrachtet werden, inwieweit die Regelungen
der Restrukturierungsrichtlinie die Glaubigerinteressen wahren
und inshesondere die missbrauchliche Restrukturierung verhin-
dern, Dieser Punkt ist von entscheidender Bedeutung, unr den
kiinftigen Erfolg des Restrukturierungsverfahrens abzuschitzen,
denn nur, wenn die Restrukturierung die Gliubigerinteressen
in gleicher Weise schiitzt wie das bisherige Sanierungsverfah-
ren, ist das Verfahren fiir die Gldubiger risikoarm. Andernfalls
wird das Scheitern des Restrukturierungsplans die Regel wer-
den. Das Restrukturierungsverfahren verkime somit zur legiti-
mierten, nicht angreiibaren Schimilerung von Massen. Schor aus
diesem Grund muss dber die Haftung des Erstellers des Restruk-
turierungsplans als Ausgleich fir die Aussetzung der Insolvenz-
antragspflicht sowie der Geschdftsfiihrerhaftung nachgedacht
werden.

1. Unzureichende Gliubigerbeteiligung

Es stellt sich die Frage, wie ein ausreichender Glaubigerschutz
sichergestellt werden kann, da — im Gegensatz zum Insolvenz-
verfahren - die Restrukturierungsrichtlinie an keiner Stelle vor-
sieht, dass alle Gliubiger zwingend am praventiven Restruktu-
rierungsverfahren zu beteiligen sind. Eine derartige Umselzung
ist zurzeit auch vom BM)V angedacht.™ Dies birgt die Gefahr,
ein moglicherweise spiter durchzufiihrendes Insolvenzverfah-
ren zu konterkarieren. Sind bereits einige Glaubiger vorab im
praventiven Restrukturicrungsverfahren befriedigt worden, be-
deutet dies eine Masseschmilerung der im Insolvenzvérfahren

481 Thole, ZRI 2020, 393.

49y Thole, ZRI 2020, 393, 396.

300 Fritz/Schoftis, NZi 2020, 44, 52 1,

51 Vertiefend Thofe, ZR) 2020, 393, 396 if.

52} Thole, ZR1 2020, 393, 401 i.

33y Thole, ZRE 2020, 393, 401 1.

54 Thole, 2RI 2020, 393, 402 1.

555 wgl §1 Abs. 1 Satz 2 InsWV; hierzo auch BGH NZI 2005, 558, 559;
Uhlenbruck/Maock, InsO, 15, Aufl,, 2014, § 63 Rz, 25,

36} Interview mit Bundesjustizministerin Christine fambrecht iFufin. 41, 5. 29,



ZRI10/2020

Sdmisch, Die Harmonisierung von Restrukturierung und Sanierung 519

verbleihenden Glaubiger. Eine solche Differenzierung ist je-
doch durch keinen sachlichen Grund gerechtfertigt. Eine Gliu-
bigerungleichbehandlung wire ein Fremdkérper im bestehen-
den deutschen Insolvenzrecht. Ferner enthilt die Definition des
LKriteriums des Cliubigerinteresses” in Art. 2 Abs. 1 Nr. 6 der
Richtlinie den Grundgedanken, dass Glaubiger durch die Re-
strukturierung bessergestellt werden sollen als durch die in einem
Insolvenzverfahren zu erwartende Quote, Gerade Letzteres wiire
zumindest in Bezug auf die nicht in den Restrukturierungsplan
avfgenommenen Gldubiger jedoch im Falle des Scheiterns der
Restrukturierung nicht mehr der Fall, wenn einige Glaubiger im
Zuge der versuchten Restrukturicrung vorab befriedigt werden,
wihrend andere sich mit der durch die Vorabzahlungen noch
weiter geschmilerten Quote begniigen miissen. Der Gesetzge-
ber ist daher dazu angehalten, eine Einbeziehung aller Giaubi-
ger in das priventive Restrukturicrungsverfahren verpflichtend zu
machen. Eine solche verpflichtende Einbeziehung samtlicher
Gldubiger ist beispielsweise auch im bereits bestehenden ge-
richtlichen varinsolvenzlichen Sanierungsverfahren in Portugal
gesetzlich vorgeschriebene Praxis.* Sollte er sich hier anders
entscheiden, wire jedoch zumindest eine Anfechtharkeit der
vorab geleisteten Zahlungen notwendig, um dem Grundsatz
der Glaubigergleichbehandlung im Insolvenzverfahren gerecht
zu werden. Ebenso sollte der Gesetzgeber in diesem Fall zu-
mindest von der Offnungsklausel in Art. 6 Abs. 3 der Richtiinie
Cebrauch machen und das Vollstreckungsmaratorium auf am
Restrukturierungsplan beteiligte Gliubiger beschrinken.®

2. Verzdgerung des Insolvenzverfahrens

[as Restrukturierungsverfahren ist dem Insolvenzverfahren zwar
vorangestelit. Dennoch liegen Restrukturierung und Insolvenz
zeillich sehr nah beisammen, so dass es gewiss hiufig vorkom-
men wird, dass die Insalvenzantragspflicht wihrend des fau-
fenden Restrukturierungsverfahrens eintritt. Die Richtlinie trifft
deshaib die Regelung, dass die Insolvenzantragspflicht wih-
rend des Restrukturierungsverfahrens suspendiert wird {Art. 7
Abs. 1 RestRL), wie es berelts in vielen europiischen Lindern
in bestehenden Sanierungsverfahren gesetzlich vorgeschriebene
Praxis ist.** Bei Erfolglosigkeit wird das Restrukiurierungsver-
fahren daher regelmifig mit einer Verzégerung des Insolvenz-
verfahrens einhergehen. Fraglich ist, welche Auswirkungen dies
auf die Masse, das Insolvenzverfahren und eventuelle Sanie-
rungsmalnahmen hat.

2.1 Auswirkungen auf die Insolvenzmasse

Durch die Verzdgerung des Insolvenzverfahrens iiber den Zeit-
punkt der Zahlungsunfihigkeit hinaus, sind Auswirkungen auf
die Insolvenzmasse zu befilrchten. Zwar ist aufgrund des Voll-
streckungsmoratoriums ein Wettrennen der Gliubiger um die
Masse ausgeschlossen. Andererseits wird dem schuldnerischen
Unternehmen die Position eingerdumt, Verbindlichkeiten mit
dem Ziel der Rettung des Unternehmens zu begriinden. im
Falle der Erfolglosigkeit der Restrukturicrung diirfte die Masse
daher zumeist reduziert sein. Dies widerspricht den Interessen

der Gliubiger massiv. Man kénnte zwar argumentiercn, dass
die Gliubiger diesem potenziellen Masseverlust zugestimmt
haben, es ist jedoch zu beriicksichtigen, dass der Restrukturie-
rungsplan in den seltensten Fillen einstimmig angenommen
werden wird, so dass in der Regel eine Minderheit (iberstimmt
wird. Zudem sind wie bereits erwihnt nach den bisherigen
Umsetzungsplinen des BMJV nicht zwingend alle Gliubiger
am Restrukturierungsverfahren zu beteiligen, so dass deren in-
teressen erst recht unberlcksichtigt bleiben. Die Interessen aller
Gldubiger, auch der Minderheit, sollten aber bei der Umset-
zung der Richtlinie entsprechend bedacht werden, Dem Ge-
selzgeber obliegt es die Interessen des Schuldners an einer er-
folgreichen Restrukturierung und der Glaubiger an hinreichender
Befriedigung ihrer Forderungen in Ausgleich zu bringen. Um
eine dementsprechend hohe Legitimitat des Verfahrens zu ge-
wihrleisten, sollte daher neben einer verpilichtenden Einbe-
ziehung aller Glaubiger eine hohe Zustimmungsguote in jeder
Klasse vorgesehen werden. Dabei kann die Zustimmungsquote
bis auf maximal 75 % in jeder Klasse erhdht werden.® Dari-
ber hinaus sollte der deutsche Gesetzgeber zumindest von der
Offnungsklausel in Art. 7 Abs. 3 der Richtlinie Gebrauch ma-
chen, nach der Ausnahmen zu Abs. 1 und 2 vorgesehen wer-
den kénnen, wenn der Schuldner nicht in der Lage ist, seine
filligen Verbindlichkeiten zu begleichen, Wann dies der Fali
ist, wird von der Richtlinie nicht weiter definiert, so dass dies
den Mitgliedstaaten iberlassen bleibt. Um einen bestmiglichen
Glaubigerschutz zu gewibrleisten und aufgrund der bereits
dhnlichen Formulierung in § 17 Abs. 2 InsQ, bietet es sich hier
an, sich an den von der Rechtsprechung entwickelten Grund-
satzen®" zum Eintritt der Zahlungsunfihigkeit zu orientieren.
Damit diirfte ein GroBteil der Fille, in denen wihrend des Re-
strukturierungsverfahrens ein Insolvenzerdffnungsgrand nach
deutschem Recht eintritt, abgedeckt sein, so dass die Gliubiger
weitestgehend geschatzt wiren.

2.2 Missbrauchspotential (Flucht vor dem Insolvenz-
vetfahren)

Die Verzigerung des Insolvenzverfahrens konnte zudem von
eigentlich insolventen Unternehmen forciert werden, um das
eingriffsintensive Insolvenzverfahren zu umgehen bzw. zu ver-
schleppen.®? Da der Schuldner wihrend des Restrukturierungs-
verfahrens weiterhin vergleichsweise groRe Autonomie genieft,

Rz. 131.

581 Vgl. hierzu auch die Stellungnahme des DAY aus Februar 2017, hitps:#/an-
waltvereinde/defnevesroomisn-17-1 7 -zweite-chance-fuer-unternehrmen-neucr-
varschlag-fuer-eu-richilinie#file=filesamwalvercin de/downloads/newscooms
stellungnahmen/2017/DAV-SN_InsQ_17-2017.pdf, 5. 11 1. [2uletzl abge-
rufen am 3. 9. 20200

39) S hierzu z. B. MinchKomm-Vermeylen/Gofdschmidt, InsO, 3. Aufl, 2016,
Landerbericht Belgien, Rz. 74; dhnlich MinchKomm-Rokas/Tzakas, nsQ,
3. Aufl, 2016, Lindeericht Griechenland, Rz. 11; ohne Aufschub vor In-
solvenzantrigen jedoch z. B. britisches Scheme of Arrangement, s. Bork, IILR
2012, 477, 481.

60} Arl, 9 Abs. & Unterabs. 2 ResiRL,

61} Wgl. 2. B. BGH NJW 2005, 3062, 3063 ff.

621 Bork, ZIP 2010, 397, 400.
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kénnten bdswillige Schuidner das Restrukturierungsverfahren
dazu nutzen, Vermdgenswerte zu verstecken und vor den Glau-
bigern in Sicherheit zu bringen, wihrend sie selbst unter staat-
licher Obhut stehen. Der Vielfalt und Kreativitit sind bekann-
termalien kaum Grenzen gesetzt. Diese Taktik, die in Zukunft
wahrscheinlich unter Strafe stehen wird, kénnte zur regelrech-
ten Mcthode werden, um ein Insolvenzverfahren vorerst zu
verhindern, da eine Strafbarkeit unter Umstinden schwer nach-
zuwecisen sein dirfte. Diese Gefahr darf bei der Umsetzung der
Richtlinie nicht unterschitzt werden. Um einen solchen Miss-
brauch zu verhindern, muss der Schuldner regelmifig der Kon-
tralte durch den Restrukturierungsbeaufiragten unterstehen, der
darauf geschult sein muss, solche Verbaltensmuster zu erken-
nen und zu unterbinden. Auch avs diesem Grund bietet cs sich
an die Restrukturierungsbeauitraglen aus dem gleichen Pool aus-
zuwihlen wie die Insolvenzverwalter und weithin Gebrauch
von der Offnungsklausel des Art. 5 Abs. 2 RestRL zu machen.®

2.3 Auswirkungen auf eventuelle Sanierungsmafnahmen

Primdr soll in Zukunft ein Restrukturterungsverfahren durchge-
fiihrt werden. Da die hisherigen Sanierungen jedoch bereits or-
probt sind, stellt sich die Frage, ob in bestimmten Fillen diesc
Sanierungsinstrumente nicht addquater sind, um Unternehmen
zu retten. Die Einbettung der Sanierung ins Insolvenzverfahren
kénnte sich im Einzelfall als hilfreich enweisen. Die Restruktu-
rierung sollte daher nicht in allen Situationen durchgefiibrt
werden. Sollte die Restrukturierung in jedem Fall zundchst ver-
sucht werden, kénnte dies dazu fithren, dass ein Sanierungs-
verfahren, das eigentlich erfolgreich verlaufen wire, ehenfalls
scheitert, so dass das Unternehmen keine zweite Chance er-
fahrt, abwohl dies erklirtes Ziel der Richtlinie ist. Es muss daher
darauf greachtet werden, dass nur den Unternehmen die Re-
strukturicrung offen steht, fiir die die Restrukturierung die er-
folgversprechendere Alternative darstellt.

2.4 Ldsungsvorschlige

Um die Glaubigerinteressen zu wahren, Missbrauch zu verhin-
dern und das bestchende Sanierungsinstrumentarium nicht zu
gefdhrden, sollten deshalb neben die Bestandsfahigkeitsprii-
fung weitere einengende Zugangsvoraussetzungen treten, die
sicherstellen, dass jedes Unternchmen Zugang zu dem Verfah-
ren erhalt, das dessen Situation am besten adressiert. Hierzu
wurden bereits verschiedene Vorschlige vorgebracht (u. a. Nach-
weis von zwdlf Monaten Zahlungsfihigkeit,™ kein Verstol} gegen
Buchfiihrungspilichten, ,Seriosititsanforderungen”,®' Darle-
gung der ,voraussichtlichen Finanzstréme®®™), die der Gesetz-
geber kritisch hetrachten und ggf. implementieren sollte. Dard-
ber hinaus ist zur Wahrung der Glaubigerinteressen sicherzu-
stellen, dass dic von der Richtlinie in Art. 3 vorgesehenen Friih-
warnsysteme effizient ausgestaltet™ und vot den Schuldnern
auch tatsiichlich in ihren Unternchmen implementiert werden,
damit rechizeitig GegenmaBnahmen ergriffen und Glaubiger-
interessen geschiitzt werden kénnen. Im Zuge dessen sallte der
Gosetzgeber eine tber § 43 GmbHG bzw. § 93 AKG hinaus-

gehende Haftung der Geschiftsleitung bei Unterlassen der m-
plementierung solcher Frihwarnsysteme in Envigung ziehen.

3. Klasseniibergreifender Cram-Down, Ari. 11 RestRL

Betrachtet man den klasseniibergreifenden Cram-Down offen-
bart sich eine weitere Schwachstelle der Restrukturierung, die
Glaubigerinteressen gefibrdet. Anders als im Fall des § 245
InsO kann im Fall des klasseniibergreifenden Cram-Downs nicht
genau prognostiziert werden, ob die ablehnenden Gliubiger
im Vergleich zu efnem etwaigen Insolvenzverfahren Nachteile
erfahren oder nicht.*" Inshesondere kann nicht geklart werden,
welche Forderungen tiberhaupt bestehen, da anders als im In-
solvenzveriahren keine offizielle Forderungsanmeldung statt-
findet.” Der Gesetzgeber ist deshalb gehalten, Malstibe zu
implementicren, die eine verbesserte Prognose hinsichilich der
bestehenden Forderungen und des Ausgangs des potenziellen
Insalvenzverfahrens erméglichen,

V1. Ausblick

Insgesamt gibt cs in Bezug auf die Umsetzung der Restrukturie-
rungsrichtlinie noch viele ungeklirte Aspekte. Bei der Umset-
zung werden woh! insbesondere die genannten Probleme des
Glaubigerschutzes und der Missbrauchsvorbeugung sowaohl
auf Seiten des Schuldners als auch des Restrukturierungsbeauf-
tragten zu beachten sein, Es bleibt zu hoffen, dass der Gesetz-
geber bei der Umsetzung der Richtlinie dem pandemiebeding-
ten dffentlichen Druck standhdlt. Er sollte statt auf eine iber-
eilte und nur den Wahlkampf férdernde Umsetzung auf auch
langfristig sinnvelle und tragfahige Losungen setzen.

In Anbetracht der bisherigen Entwicklungen auf europdischer
Ebene wird die Harmonisierung im Bereich des [nsolvenzrechts
auch zukiinftig weiter voranschreiten. Nach der Umsetzung der
Richtlinie nichste wichtige Anliegen diirften die evropdische
Harmonisierung des Anfechtungsrechts, der Insolvenzgriinde
sowie der Unterscheidung von vor- und nachrangigen Forde-
rungen sein. Dies wiirde in Zeiten des ,forum shoppings” fiir
Rechtssicherheit bei allen Beteiligten des Insolvenzverfahrens
sorgen, einheitliche Standards schafien und auch der unions-
rechtlichen Kapitalverkehrsfreiheit férderlich sein. Dabel muss
jedoch vermieden werden, dass durch die Harmonisierung be-
stehendle hohe Standards im nationalen Recht entwertet wer-
den.

637 Vgl oben unter IV 2,
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VIl. Stellungnahme zum Referentenentwurf

1. Einengende Zugangsvoraussetzungen

Der Referentenentwurf kniipft als Zugangsvoraussetzung an
die drohende Zablungsunfihigkeit an, so dass, wie oben vorge-
schlagen, grundsatzlich ein Wablrecht des Schuldners zwischen
dem Restrukturierungs- und dem Insclvenzverfahren besteht.
Jedoch sollie, wie bereits angercgt, lber weitere einengende Zu-
gangsvoraussetzungen nachgedacht werden. Eine solche Zu-
gangsvoraussetzung sollte zundchst darin liegen, dass das Un-
ternehmen bei Antragstellung noch nicht insolvenzantrags-
pflichtig ist. Hierzu sollte ein testierter und ggf. mit Haftung
unterlegter Liquiclitdtsstatus bzw. cine mit Haftung unterlegte
Fortfiihrungspragnose verpfiichtend vorgelegt werden. Weiter-
hin sallten solche Unternehmen vom priventiven Restrukturie-
rungsrahmen ausgeschlossen werden, die Riickstinde bei der
Zahlung van Sozialversicherungshritrigen oder Steuerriickstinde
haben. Wenn keine weiteren eincngenden Zugangsvorausset-
zungen geschaffen wiirden, wiirde das Insolvenzverfahren auf
die reine Unternchmensliquidation reduziert, obwoh! die in-
solvenzlichen Sanierungsinstrumente bereits beachtliche Erfolge
vorweisen kénnen. Zusitzlich besteht die Gefahr, dass man
breiles Fachwissen bei der Sanierung unter Insolvenzschutz
brachliegen ladsst und dicses Spielfeld anderen iiberldsst.

2. Bestandsfahigkeitspriifung

Entgegen der oben gemachten Anregung der Einfilhrung einer
Bestandsfahigkeitspriifung sieht der Referentenentwurf in § 16
bislang nur eine Bestandsfihigkeitserklirung sowie die Einrei-
chung von Vermogensiibersichten und der Darlegung der vor-
aussichtlichen finanzicllen Situation des Unternehmens mit Ein-
reichung des Restrukturierungsplans vor. Auf eine wirksame
Bestandsidhigkeitsprafung 1. 5. d. Art. 4 Abs. 3 der Richtlinie
verzichtet der Referentenentwur( indes vollstindig. Das ange-
sprochene Merkmal der Zukunfisfahigkeit von Uniernehmen
findet somit keinerlei Berlicksichtigung. Der Gesetzgeber ist
somit zu einer entsprechenden Nachhesserung angehalten und
tatsdchlich eine, wie in der Richtlinie vorgesehen, tatsiichliche
Bestandsfihigkeitspriifung verpflichtet verlangen.

3. Restrukturierungsheauftragter

Positiv ist anzumerken, dass der Referentenentwurf in § 78 Abs, 1
Satz 1, § 79 Abs. 4 Satz 2 ausdriicklich die Unparteitichkeit
bzw. die Unabhangigkeit des Restrukturierungsheauftragten fest-
schreibt. Diese Unabhingigkeit misste jedoch vom Restrukiu-
rierungsbeauttragten auch eidesstattlich versichert werden, um
grobimogliche Neutralitit und Vertrauen zu gewihrleisten. Die
Unabhingigkeit ist in jedem Fall in Zweife] zu ziehen, wenn
der Restrukturierungsbeauitragte eine dauerhafte Geschiitshe-
ziehung zu den Glaubigemn, dem Schuldner oder beteiligten
Beratern pflegt. Eine dauerhafte Geschifisbeziehung ist schon
dann anzunehimen, wenn mindestens zwei honorierte Titigkei-
ten innerhalb dler letzten drei Jabre vorliegen, Derartige Ge-
schiftsheziehungen dirfen selbstverstindlich auch nicht wih-
rend des Restrukturierungsverfahrens entstehen.

Der Referentenentwurf sieht trotz der Unabhingigkeit des Be-
auftragten Vorschlagsrechte sowchl des Schuldners als auch
dor Gldubiger vor. Dics ist, wie bereits ausgefiihrt, unter dem
Aspekt der Neutralitdt nicht zweckmiiBig. Dies erkennt der Re-
ferentenentwurf indes sclbst, indem der er in § 78 Abs. 3 die
Bestellung eines writeren Restrukturierungsbeaufiraglen vor-
sicht, wenn das Gericht dies im Interesse der neutralen Durch-
fiihrung des Verfabrens fiir erforderlich erachtet.”™ Auf einen
mitgebrachlen Restrukturicrungsheauftragten kénnte deshallb
verzichtet werden, da sich cin zweiter Beauitragter auch masse-
schmilernd auswirkt. Sofern am Vorschlagsrecht festgehalten
werden soll, sollte ein solcher Sonderbeavitragter jedoch zu-
mindest die Rege! in allen Fillen eines ,mitgebrachten” Restruk-
turicrungsheauftragten sein. Stellt der Sonderbeaufiragte eine
mangelnde Neutralitit des ,mitgebrachten” Restrukturierungs-
beauftragten fest (z. B. Nichtgeltendmachung von Anfechtungs-
oder Geschiflsfihrerhaftungsanspriichen), sollten beide Beauf-
tragte durch das Gericht von ihren Pflichten entbunden werden
und durch einen neuen, bisher nicht mit dem Verfahren befass-
len Verwalter ersetzt werden. Sollte die Restrukturierung schei-
tern, darf der bisherige Restrukturicrungsbeauftragte zudem
nicht Insalvenzverwaler im anschlieBenden Insolvenzverfah-
ren werden. Auf diese Weise kénnten ggf. Family und friends
Teams verhindert werden, Dem Vertraven in eine saubere Re-
strukturierung ware andernfalls nur ein Birendienst gleistot
worden.

Ferner ldsst der Referentenentwurf cine hinreichend klare Re-
gelung hinsichtlich des Zugangs zum Amt des Restrukturie-
rungsheauftragten vermissen. In § 78 Abs. 1 werden die Zu-
gangsvoraussetzungen lediglich sehr allgemein und damit stark
ausfullungsbedirftig festgelegt. Die Umsetzung der Restruktu-
rierungsrichtlinie bietet sich jedoch wie bereits angesprochen
dazu an, das Beruisrecht fiir Verwalter gesetzlich zu regeln. Hie-
riiber scheint der Gesetzgeber indes bedauernswertenweiso ak-
tuell nicht nachzudenken.

In jedem Fall sollte der Gesetzgeber aber die Erfahrung der (n-
solvenzverwalter auch fiir das Restrukturierungsverfahren nut-
zen. Inshesondere ist hervorzuheben, dass sich Insolvenzver-
walter standardmiRig mit den Ursachen von Insolvenzen be-
fassen, so dass hier erhebliche Expertise grade fiir cine Restruk-
turierung besteht, die nicht ungenutzt bleiben sollte.

Hinsichtlich der Verglitung bestimmt die Richilinie, dass das
Gericht efnen Stundensatz von bis zu 350 € fiir den Restruktu-
rierungsbeaufiragten, sowie von bis zu 200 € fiir seine Mitar-
beiter festlegt, nach dem diese dann vergiitet werden, § 85
Abs, 3. Zudem sind in § 87 bestimmte Fille aufgefiihrt, in denen
die Vergiitung ausnahmsweise hisher scin kann. Dies ist ent-
sprechend des oben gemachten Vorschlags akzeptabel. Als Aus-
gleich fir die wegfallenden Insclvenzverfahren ist die ange-
dachte, langst iiberfallige Erhohung der Vergiitung der Insol-
venzverwalter indes nicht ausreichend.

711 5. auch Begriindung zu § 78 Abs, 3, S, 190 RefE.
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4, Zustimmung zum Restrukturierungsplan

Hinsichtlich des Zustimmungsverfahrens ist einerseits zu be-
dauern, dass nicht alle Gliubiger zwingend beteiligt werden
miissen (§ 10 RefE). Andererseits ist fehlt beim Cram-Down
noch immer an einer verbesserten Prognosegrundlage, so dass
es im Einzelfall schwierig nachzuweisen sein diirfte, dass ein
Glaubiger schlechter gestellt wird. Da die Gldubiger eine Schlech-
terstellung jedoch selbst glaubhaft machen und friihzeitig riigen
missen (§ 68 Abs. 2 RefE), ist ein mangelnder Minderheiten-
schutz zu hefiirchten,

5. Zustandige Gerichte

Weiterhin sollten entgegen dem Referentenentwurf das Amts-
gericht am Landgerichtsbezirk als zustindige Restrukturierungs-
gerichte dicnen, da so eine héhere Regionalitit gewdhrleistet
ist und so sichergestellt ist, dass das Wissen {ber Restrukturie-
rungen durch die Beteiligung von mehr Rechtsanwendern nicht
zum Inselwissen verkommt.

6. Implementierung in die Insolvenzordnung

Bedauernswerterweise soll dem Referentenentwurf zufolge ein
eigenstindiges Unternehmensstabilisierungs- und -restruku-
rierungsgesetz (StaRUG) geschaffen werden. Aufgrund des star
ken Sachzusammenhangs und der Vereinfachung vor Verwei-
sungen sollte der Restrukturierungsrahmen jedoch eher als ei-
genstindiger Teil in die InsO implementiert werden. Dies wiirde
auch der Abstimmung von Restrukturicrung und Sanierung f6r-
derlich sein und die InsQ als tatsachliches Sanierungsgesetzt
erscheinen lassen. Ggf. kann auch die InsO entsprechend um-
benannt werden.

7. Vertragsbeendigung, §§ 49 ff. RefE

Mit dem Instrument der Vertragsheendigung greift das BMJV
auf das niederlindische Vorbild zurtick. Damit geht der Refe-
rentenentwurf Gber die entsprechenden Méglichkeiten in einem
Insolvenzverfahren (§§ 103 ff. InsO} hinaus.”™ Dieses Instru-
ment kdnnte der Schuldner als Oruckmittel in Vertragsverhand-
lungen nutzen, so dass hier erhebliches Missbrauchspotential
besteht, insbesondere da der Schuldner, die Zustimmung des
Gerichts vorausgesetzt, selbst entscheiden kann, welche Ver-
trige er beendet. Den Vertragspartnern wird damit ein massiv
erhihtes Verlragsrisiko aufgebiirdet. Dies kann weitreichende
Auswirkungen auf die finanzielle Situation der Glaubiger haben,

Aulerdem ist zu beflirchten, dass sich dies wiederum auf ganze
Liefer- bzw. Handelsketten auswirken wird. Gegen dieses Ver-
tragsristko dirfte auch eine Absicherung durch eine entspre-
chende Versicherung nur schwer méglich sein, da diese u. U.
sehr kostenintensiv sein dirften. Insbesondere kleinere Unter-
nehmen dirften hierunter leiden, so dass gesamtwirtschaftlich
eine ungleiche Risikoverteilung die Folge sein diirfle. Bei Ver-
mietern ist zudem wahrscheinlich, dass die Mieten fiir Geschifts-
raume infolgedessen weiter steigen, da die Kosten fiir die Versi-
cherungen umgelegt werden.

8. Arbeitnehmer

Der Entwurf sieht in § 6 Nr. 1 RefE vor, dass dic Forderungen
van Arbeitnchmern von der Restrukturierung ausgeschlossen
sind. Dies muss dann denklogisch auch fur die Gestaltung von
Arbeitsverhiltnissen insgesamt gelten. Ansonsten wiirden Ar-
beitnehmer schutzlos gestellt. Eine Vertragsbeendigung darf
daher auch nicht auf den §§ 49 {i. basieren. Ansonsten wiirde
der Kiindigungsschutz ausgehebelt. Ein solcher Schutz miisste
im Restrukturierungsverfahren auch fiir Mitarbeiter mit arbeits-
vertragsibnlichen Vertrigen gelten. Das ist ein unzulissiger und
nicht wiinschenswerter Eingriff.

9. Stabilisierungsanordnung bei Eintritt von Insolvenz-
griinden

Positiv zu bewerten ist, dass das Restrukturierungsverfahren grund-
satzlich aufgehoben wird, wenn wihrend des Verfahrens Insol-
venzgriinde (mit Ausnahme der drohenden Zahlungsunfdhig-
keit} eintreten. Der Entwurf gibt Gerichten jedoch die Mdglich-
keit, dem schuldnerischen Unternehmen eine bis zu dreiwéchige
+Kulanzfrist” einzurdumen. Dies birgt indes das Risiko der In-
solvenzverschleppung. Der Schuldner sollte deshalls fiir die Durch-
fiihrung des Restrukturierungsverfabrens (iber ausreichende fi-
nanzielle Mittel verfiigen. Ist dies nicht mehr der Fall, ist das In-
solvenzverfahren das addquatere Verfahren.

Die Diskussion um die Umsctzung der Restrukturierungsricht-
finie dirfte mit dem Referentenentwurf eréfinet sein. Der Ge-
setzgeber ist trotz Pandemie und anstchendem Wahlkampf zu
einer bedachten Umsetzung unter Einbeziehung simtlicher
Stellungnahmen gehalten; Schnellschiisse gilt es zu vermeiden.

721 S Kritik hieran auch Bork, ZRI 2020, 457.



