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Der VID ist der Berufsverband der Insolvenzverwalter in Deutschland. Seine 470 Mitglieder
sind ausschlielRlich oder Uberwiegend als Unternehmens-Insolvenzverwalter tatig.

Die Mitglieder des VID sind in Ihrer Arbeit gesetzlich und durch die vom VID entwickelten
Grundsdtze OrdnungsgemaRer Insolvenzverwaltung (GOI) dem Erhalt von sanierungsfahigen
Unternehmen, zum Erhalt von Arbeitspldtzen und zur gleichmdaRigen Befriedigung der Gldu-
biger verpflichtet. Sie arbeiten im Bewusstsein, dass sie als Teil eines gut funktionierenden
Justizsystems eine wichtige volkswirtschaftliche Aufgabe wahrnehmen. Diese besteht vor
allem darin, in einem justiziablen und transparenten Verfahren und unter den Verhaltnissen
des freien Marktes im Interesse der bestmdglichen und gleichmaRigen Glaubigerbefriedi-
gung sanierungsfdhige Unternehmen zu erhalten und nicht sanierbare Unternehmen, mog-
lichst ohne weitere Schaden zu verursachen, vom Markt zu nehmen. Hierzu gehért auch,
Haftungsanspriche und in der Krise erhaltene Sondervorteile im Interesse des Unterneh-
mens und der Glaubiger zu ermitteln und diese im Gesamtgldaubigerinteresse durchzuset-
zen. Die jahrelange Erfahrung mit Unternehmen in der Krise und knappen finanziellen Res-
sourcen lehrt aber auch, dass Gesellschafter und einflussreiche Glaubiger oft zundchst an
ihr eigenes und nicht an das Wohl des Unternehmens denken.

Insbesondere wegen des Selbstverstandnisses des Berufsstandes ist der VID sehr daran in-
teressiert, dass das Vorhaben der EU insgesamt, aber insbesondere in Deutschland, ein Er-
folg werden kann, volkswirtschaftlich zu den gewlnschten Verbesserungen fihrt und nicht
das Gegenteil erreicht wird. Unsere oftmals negativen Erfahrungen werden an vielen Stellen
dieser kritischen Auseinandersetzung der Grund daflr sein, dass die erstrebten Ziele besser
erreichbar sein werden, wenn eine Unterstiitzung und Uberwachung und Kontrolle stattfin-
det.

Der VID mdéchte das Vorhaben der EU weiter konstruktiv begleiten. Dazu gehdrt die kritische
Auseinandersetzung mit dem vorgelegten Richtlinienvorschlag (im Folgenden RL-Vorschlag).
Eine kritische Haltung scheint dem VID vor allem deshalb angebracht, weil der RL-Vorschlag
versucht, Regelungen und Wirkungen eines Insolvenzverfahrens bereits in ein Stadium vor
Eintritt der materiellen Insolvenz vorzuverlagern. Bei diesem Ansatz des RL-Vorschlags steht
im Vordergrund, dass in vielen Mitgliedstaaten der EU keine (gut) funktionierenden Insol-
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venzregularien, -gerichte und -praktiker existieren. Die Begrindung des RL-Vorschlags weist
auf nationale Unterschiede bei den Beitreibungsraten (S. 3.) hin und sieht in der UbermaRig
langen Dauer der Restrukturierungs-, Insolvenz- und Entschuldungsverfahren in verschiede-
nen Mitgliedstaaten (S. 5) einen malgeblichen Grund fir diese Unterschiede.

Der VID halt die Vereinheitlichung und Verbesserung der Insolvenzregime in den Mitglieds-
staaten fUr ein — sicherlich schwierigeres — aber das eigentlich wichtige Ziel. Nur weil dies
schwieriger zu erreichen ist, sollte nicht ein Parallelverfahren eingefihrt werden, das in den
Mitgliedsstaaten mit gut funktionierenden, auf langer Tradition, Gesetzgebung und Recht-
sprechung beruhenden Insolvenzregimen in das die Marktteilnehmer und die Bevdlkerun-
gen vertrauen, konkurriert und dadurch die in Deutschland und anderswo bewdhrten An-
wendungen bestehender Verfahren gefahrdet.

Diese Stellungnahme ist deshalb bewusst ausfihrlich und beschaftigt sich, ebenso und in
dhnlicher Reihenfolge wie der RL-Vorschlag selbst, in den Gliederungsziffern 1-3 mit grund-
sdtzlichen Fragestellungen und geht ab Ziffer 4 auf die inhaltlichen Vorschldge im Einzelnen
ein. Eine Zusammenfassung findet sich unter Ziffer 18.
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1. Vorbemerkung zu Ziel und Wirkungen des RL-Vorschlags

.Das Hauptziel des Vorschlags ist es, die wichtigsten Hindernisse ftir den freien Kapitalverkehr
einzuddmmen, die sich aus unterschiedlichen Restrukturierungs- und Insolvenzrahmen in den
Mitgliedstaaten ergeben." (a.a.O. S. 6)

Diese Kernaussage zum Hauptziel des RL-Vorschlags enthalt eine Behauptung: Die Unter-
schiede im jeweiligen nationalen Restrukturierungs- und Insolvenzrecht der EU-
Mitgliedstaaten behindern den freien Fluss von Kapital von Finnland bis Portugal.

Hier stellt sich die Frage, ob es wirklich die geschilderten Unterschiede sind, die verhindern,
dass ein nordeuropdischer Investor sein Geld nach Stdeuropa tragt oder umgekehrt?

Eine zunehmende Vernetzung der Wirtschaft durch Investitionen und Lieferketten quer
durch ganz Europa mag fir manche arme Region in Europa ein sehnlicher Wunsch sein.
Dadurch kénnten moderne Arbeitspldtze vor Ort entstehen oder erhalten werden. In der
Realitdt orientieren sich Investment und Ansiedlung aber vor allem an politischen, kulturel-
len und demographischen Faktoren: stabile politische Rahmenbedingungen, sprachliches
und kulturelles Verstandnis und das Vorhandensein eines grollen Kunden- und Arbeitneh-
merpotentials in unmittelbarer Nahe sind wesentliche Faktoren. Niemand investiert in ei-
nem anderen Mitgliedsland der EU weil dort ein besonders gutes Restrukturierungs- oder
Insolvenzrecht eingefiihrt wurde. SchlieBlich méchte man Gewinne und keine Verluste ma-
chen. Der Gedanke an Ausweich- oder Rettungsstrategien kreist auch nicht um Fragen des
Insolvenzrechts, sondern viel intensiver um Rechtssicherheit, funktionierende Verwaltung
und Justiz und materiell rechtlich um das Arbeits-, Steuer-, und Gesellschaftsrecht. Die dort
gezogenen Grenzen definieren zuerst den Spielraum von Restrukturierungen.

In diesem grélleren Zusammenhang zeigen sich auch bereits eine Reihe von wahrscheinli-
chen negativen Nebenwirkungen des vorgelegten RL-Vorschlags:

a) Der RL-Vorschlag sorgt dafir, dass aus sich heraus nicht lebensfdhige Unternehmen am
Markt bleiben kénnen:

Bereits heute werden durch sog. ,Evergreening" (evergreen funding) mit Endloskrediten
auch Firmen gestitzt, die eigentlich am Markt kaum Chancen haben. Die Zinspolitik der EZB
hat in den vergangenen Jahren seit der globalen Finanzkrise 2008 Bedingungen geschaffen,
unter denen auch ertragsschwache Unternehmen aufgrund der drastisch gesunkenen Finan-
zierungskosten Uberleben konnen. Unabhangig von der Problematik der sog. non-
performing-loans (NPL) baut sich damit ein Krisenpotential auf, das sich bei einer Anderung
der Zinspolitik realisieren wird. Eine kinstliche Verldngerung dieses Potentials hinein in den
Bereich der (trotz glinstiger Finanzierungskosten) bereits krisengeschwdchten Unternehmen
verhindert, dass starkere Unternehmen durch den Marktaustritt schwacherer Unternehmen
wachsen kénnen. Es werden zentrale Marktgesetze auller Kraft gesetzt, die fir eine volks-
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wirtschaftlich sinnvolle Allokation von Ressourcen sorgen. Dies gilt besonders in den Lan-
dern der Europdischen Union, die heute gesunde Arbeitsmdarkte mit hoher Beschaftigung
aufweisen.

b) Der RL-Vorschlag verstarkt das systemische Risiko von Anschlussinsolvenzen in einer
vernetzten Wirtschaft:

Die vernetzte Wirtschaft des europdischen Wirtschaftsraumes ist bereits heute in besonde-
rem Mall auf eine unterbrechungsfreie und zeitfixierte Belieferung angewiesen (just-in-
time). Dies gilt inzwischen nicht mehr nur in der Automobilindustrie, sondern auch in zahl-
reichen anderen Branchen vom Maschinenbau Uber die Lebensmittelproduktion bis hin zum
Handel und zum Handwerk, ebenso wie im Dienstleistungssektor. Nicht nur die Hersteller
des Endproduktes, auch deren Lieferanten, die selbst wieder von nachgeordneten Lieferan-
ten beliefert werden, sind sehr vom Funktionieren der Lieferketten abhangig. In dieser Um-
gebung kann die Unterbrechung von Lieferketten zu massiven Produktionsausfallen fihren.
Geringe Margen machen die Unternehmen in Folge der dadurch entstehenden Umsatzaus-
falle héchst insolvenzanfallig.

In den angesprochenen Lieferketten gehort der Lieferantenkredit, d. h. die Verlangerung von
Zahlungszielen, zu den haufigsten UnterstiitzungsmaRnahmen. Die Ubernahme vieler Un-
ternehmen durch angelsachsisch gepragte Investoren hat diesen Effekt dramatisch verstarkt.
Der deutsche Bundesverband GroRhandel, AuRenhandel, Dienstleistungen (BGA) geht heute
davon aus, dass allein der Bereich der Warenkreditierung in Deutschland standig ein Volu-
men von ca. 400 Milliarden Euro aufweist." Zahlungsziele von 30 bis 60 Tagen waren einmal
die Regel, inzwischen sind aber auch 90 oder sogar 180 Tage bei diesen Rahmenbedingun-
gen keine Seltenheit, sondern ein Teil branchentypischer Usancen.

Ein Restrukturierungsverfahren, das Lieferanten zum Stillhalten bei Altschulden und zur
Weiterbelieferung unter unveranderten Konditionen zwingt, schafft in diesem Umfeld ein
systemisches Insolvenzrisiko fur alle beteiligten Lieferanten, wenn das Verfahren scheitert
und in einer Insolvenz des Schuldners mindet, bevor sie zumindest fur die Weiterbeliefe-
rung bezahlt worden sind. Besonders verstdrkt wird dieser Effekt noch in Fallen mit Aus-
landsbezug, in denen die exportorientierte deutsche Wirtschaft typischerweise mit noch-
mals ldngeren Zahlungszielen konfrontiert wird (vgl. hierzu und zum — seither nochmals ge-
stiegenen — Gesamtvolumen bereits den Monatsbericht der Deutschen Bundesbank vom
Oktober 2012, S. 53 ff.).

! Insbesondere Finanzinvestoren und Distressed Debt-Investoren gelingt mit der Unterstiitzung dieser besonderen Kreditie-
rung durch Lieferanten eine sehr deutliche Maximierung des sog. Return on Equity (RoE), also der Eigenkapitalrentabilitt.
Dieses Eigenkapital wird gleichzeitig insbesondere bei sog. leveraged buy outs im Verhaltnis zum Fremdkapital bewusst ge-
ring gehalten um das eigene Verlustrisiko zu begrenzen. Die Fremdfinanzierung wird dagegen nach Méglichkeit forciert um
die Ertragserwartung der Investoren zu erfillen, die als Fonds oftmals selbst von den Anlegern an ihren Ertrdgen gemessen
werden.
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c) Der RL-Vorschrift baut NPL nicht ab, sondern férdert diese:

Aufsichtsrechtlich sieht die EZB eine Grenze von 90 Tagen vor, jenseits der eine vom
Schuldner nicht bediente Forderung als non-performing loan eingestuft wird.”

Ruckt die Grenze der 90 Tage naher, zwingt sie das betroffene Institut entweder zur Bereit-
stellung héherer Eigenmittel zur Risikovorsorge oder zum Verkauf der Forderung um die
hoheren Eigenkapitalanforderungen zu umgehen.

In der aktuellen Zinsumgebung tendieren die deutschen Banken regelmalig zu einer auller-
gerichtlichen Restrukturierung der Verbindlichkeiten des Schuldners, die ihn schnell und
moglichst gerduschlos, d. h. ohne 6ffentliche Aufmerksamkeit, in die Lage versetzt, seinen
Schuldendienst wiederaufzunehmen. Hierbei wird die Bereitschaft des Schuldners zu ent-
sprechenden RestrukturierungsmaRnahmen maRgeblich von der Uberlegung gesteuert, dass
eine Weigerung regelmafig die umgehende Kindigung von Kreditlinien zur Folge haben
wird. Nach Schatzungen von Bankexperten werden derzeit iber 80 % aller problematischen
Kreditengagements auf diese Weise bereinigt.

Mit dem RL-Vorschlag und seiner Stillhaltepflicht verlieren die Banken die Moglichkeit die-
ser auBergerichtlichen Schuldenbereinigung, weil der (gut beratene) Schuldner die oben
erwdhnte Zeitgrenze fir non-performing loans nun fir sich einsetzen kann. Er wird regelma-
Rig damit drohen, die eigene Restrukturierung Uber diese Grenze hinaus zu verldngern um
eine Einstufung der eigenen Verbindlichkeiten als non-performing loans herbeizufihren.
Hierdurch setzt er das finanzierende Institut unter Zugzwang. Um eine aufsichtsrechtliche
Abwertung der eigenen Forderung und dadurch eine wesentliche Verteuerung des Engage-
ments zu verhindern, ware nun die umgehende Beendigung des Engagements angezeigt.
Eine solche Beendigung ist aber unter dem Regime des RL-Vorschlags bei einer Aussetzung
von DurchsetzungsmalRnahmen ausgeschlossen. Damit bleibt als Option nur der Verkauf der
Forderung oder das Festhalten am bestehenden Engagement. Ein Verkauf der Forderung
wird unter dem Eindruck eines drohenden oder bereits eingeleiteten Restrukturierungsver-
fahrens nur mit erheblichen Abschldagen vom Nominalwert mdglich sein.

Durch den RL-Vorschlag wird nach Ansicht des VID daher die Gefahr des Entstehens von NPL
erhoht. DarUber hinaus wird sowohl der so forcierte Verkauf der NPL-Kredite durch die Ban-
ken an NPL-Investoren als auch das Halten der NPL-Kredite durch die Banken volkswirt-
schaftlich als nicht erstrebenswert eingeschatzt.

d) Der RL-Vorschlag erhéht Missbrauchsgefahren durch Finanzinvestoren:

Kommt es aufgrund einer Abwdgung der Kosten zu einem Verkauf der Forderung, dann er-
offnet dies den Markt fir NPL-Investoren, der in Europa derzeit noch nicht so stark ausge-
pragt ist wie etwa in den USA. Nicht zuletzt von dort ansassigen Investoren wird seit Jahren
eine stérkere regulatorische Offnung des europdischen Marktes fiir NPL gefordert. Mit den
deutlich unterhalb ihres Nominalwerts eingekauften Forderungen erhalt das Restrukturie-

?Vgl. ausfiihrlich: Draft guidance to banks on non-performing loans, September 2016,
https://www.bankingsupervision.europa.eu/legalframework/publiccons/pdf/npl/npl_guidance.en.pdf
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rungsregime des RL-Vorschlags eine wirtschaftliche Dimension, die weit Uber die reine Rest-
rukturierung hinausgeht. GrofRle Investoren kdénnen im Rahmen einer sog. loan-to-own-
Strategie Forderungspakete erwerben, um sie anschliefend in einer Restrukturierung in An-
teilsrechte umzuwandeln. Dieser sog. debt-equity-swap soll zwar nach dem Grundkonzept
des RL-Vorschlags nicht gegen den Willen der Alteigentimer erzwungen werden kénnen.
Besteht aber die Moglichkeit, wie etwa in Deutschland, ein solches Ergebnis jedenfalls in
einem nachfolgenden Insolvenzverfahren zu erzwingen, so werden die Alteigentimer re-
gelmaRig geneigt sein, diesen Schritt in die Insolvenz zu vermeiden und den Investoren be-
reits in einer Restrukturierung entgegenzukommen.

Sind Finanzinvestoren, etwa nach einem leveraged buy out, bereits in Krisenunternehmen
engagiert, konnen sie durch ein Restrukturierungsverfahren Kontrollrechte abgeben und als
Minderheitsgesellschafter beteiligt bleiben, um am Restrukturierungserfolg teilzuhaben. Es
ist keine Seltenheit, dass betroffene Unternehmen in zwei oder mehr Finanzierungsrunden
von Investoren ,weitergereicht" werden. Bei geringem Eigenkapitaleinsatz (s. 0.) ist diese
Perspektive auch mit deutlich geringerem Verlustrisiko verbunden. Gleichzeitig verstellen
solche Verhaltensmuster von Finanzinvestoren den Blick auf die Notwendigkeit oftmals leis-
tungswirtschaftlicher Sanierungsmalinahmen. Stattdessen wird lediglich die Passivseite der
Bilanz umstrukturiert um kurzfristig Ertrage zu Lasten der Nicht-Finanzgldubiger zu erzielen.
Dieser Perspektive halt der Bundesgerichtshof zu Recht entgegen, dass sie regelmalig zu
kurz greift (vgl. zuletzt IX ZR 65/14 vom 12.5.2016). Die betroffenen Unternehmen werden
dabei Uber den Punkt eines eigentlich notwendigen Marktaustritts hinaus am Leben erhal-
ten.

2. Zweifel an der Ermdchtigungsgrundlage

Der Vorschlag sttzt sich auf Artikel 53 und Artikel 114 des Vertrags Uber die Arbeitsweise
der Européischen Union (AEUV). (a.a.0. S. 17)°

® Art. 53 AEUV (ex-Artikel 47 EGV)

(1) Um die Aufnahme und Auslibung selbststédndiger Tétigkeiten zu erleichtern, erlassen das Europdische Parlament und der Rat
gemdf3 den ordentlichen Gesetzgebungsverfahren Richtlinien fiir die gegenseitige Anerkennung der Diplome, Priifungszeugnisse
und sonstigen Befdhigungsnachweise sowie fiir die Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften der Mitgliedstaaten
liber die Aufnahme und Ausiibung selbststéndiger Tétigkeiten.

(2) Die schrittweise Aufhebung der Beschrénkungen fiir die drztlichen, arztédhnlichen und pharmazeutischen Berufe setzt die Koordi-
nierung der Bedingungen fiir die Austibung dieser Berufe in den einzelnen Mitgliedstaaten voraus.

Artikel 114 AEUV (ex-Artikel 95 EGV)

(1) Soweit in den Vertrdgen nichts anderes bestimmt ist, gilt fiir die Verwirklichung der Ziele des Artikels 26 die nachstehende Rege-
lung. Das Europdische Parlament und der Rat erlassen gemdyf3 dem ordentlichen Gesetzgebungsverfahren und nach Anhérung des
Wirtschafts- und Sozialausschusses die Maf3inahmen zur Angleichung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften der Mitgliedstaa-
ten, welche die Errichtung und das Funktionieren des Binnenmarkts zum Gegenstand haben.

(2) Absatz 1 gilt nicht fiir die Bestimmungen liber die Steuern, die Bestimmungen (ber die Freiziigigkeit und die Bestimmungen liber
die Rechte und Interessen der Arbeitnehmer.

(3) Die Kommission geht in ihren Vorschldgen nach Absatz 1 in den Bereichen Gesundheit, Sicherheit, Umweltschutz und Verbrau-
cherschutz von einem hohen Schutzniveau aus und beriicksichtigt dabei insbesondere alle auf wissenschaftliche Ergebnisse ge-
stiitzten neuen Entwicklungen. Im Rahmen ihrer jeweiligen Befugnisse streben das Europdische Parlament und der Rat dieses Ziel
ebenfalls an.

(4) Hdlt es ein Mitgliedstaat nach dem Erlass einer HarmonisierungsmafSnahme durch das Europdische Parlament und den Rat
beziehungsweise durch den Rat oder die Kommission fiir erforderlich, einzelstaatliche Bestimmungen beizubehalten, die durch
wichtige Erfordernisse im Sinne des Artikels 36 oder in Bezug auf den Schutz der Arbeitsumwelt oder den Umweltschutz gerechtfer-
tigt sind, so teilt er diese Bestimmungen sowie die Griinde fiir ihre Beibehaltung der Kommission mit.

(5) Unbeschadet des Absatzes 4 teilt ferner ein Mitgliedstaat, der es nach dem Erlass einer Harmonisierungsmafinahme durch das
Europdische Parlament und den Rat beziehungsweise durch den Rat oder die Kommission fiir erforderlich hdlt, auf neue wissen-
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Im Wesentlichen wird der Vorschlag auf Artikel 114 AEUV gestitzt, der das Errichten und
Funktionieren des Binnenmarktes zum Gegenstand europdischer Gesetzgebung macht. Die-
se Rechtsgrundlage erscheint hier zweifelhaft, weil sie unterstellt, dass die aktuelle Situati-
on der Insolvenzrechtsordnungen in der EU eine schwerwiegende Stérung oder Behinde-
rung des Binnenmarktes darstellt. Gegen diese Einschdtzung bestehen schon wegen der in
zahlreichen Mitgliedstaaten seit der Jahrtausendwende eingefihrten und nach der Finanz-
krise 2008 zum Teil nochmals erweiterten Sanierungsverfahren erheblich Bedenken. Die in
der Begrindung des RL-Vorschlags (S. 3) angefthrte (und zumindest aus Erfahrung der deut-
schen Insolvenzverwalter fir Deutschland als zu hoch zu bezweifelnde) Zahl von 25 %
grenziberschreitender Insolvenzen in Europa ldsst deutlich werden, dass die weit Uberwie-
gende Mehrzahl der Insolvenzverfahren in Europa rein nationale Verfahren sind. Das gilt vor
allem fir Insolvenzverfahren Gber das Vermdgen kleiner und mittelstandischer Unterneh-
men (KMU), die durch die Richtlinie besonders angesprochen werden sollen. Nicht ohne
Grund hat der Bayerische Landtag deshalb in einem Beschluss vom 9.2.2017 (Drs.
17/15362) in Anlehnung an die hierzu geduBerte Auffassung der Bayerischen Staatsregie-
rung festgestellt, dass gegen den RL-Vorschlag Subsidiaritdatsbedenken bestehen. Der hierzu
im Bayerischen Landtag eingebrachte Antrag (Drs. 17/15252) weist in seiner Begriindung zu
Recht auf erhebliche Zweifel hin, ob die ,, Unterschiede im Insolvenzrecht der Mitgliedstaaten
tatscichlich den ihnen zugesprochenen Einfluss auf unternehmerische und Anlegerentscheidun-
gen liber grenziiberschreitendes Tdtigwerden haben."

Die Begrindung des RL-Vorschlags fihrt dennoch dazu aus:
.Das Hauptziel des Vorschlags ist es, die wichtigsten Hindernisse fiir den freien Kapitalverkehr

einzuddmmen, die sich aus unterschiedlichen Restrukturierungs- und Insolvenzrahmen in den
Mitgliedstaaten ergeben." (a.a.0. S. 6)

schaftliche Erkenntnisse gestlitzte einzelstaatliche Bestimmungen zum Schutz der Umwelt oder der Arbeitsumwelt aufgrund eines
spezifischen Problems fiir diesen Mitgliedstaat, das sich nach dem Erlass der Harmonisierungsmafinahme ergibt, einzufiihren, die
in Aussicht genommenen Bestimmungen sowie die Griinde fiir ihre Einflihrung der Kommission mit.

(6) Die Kommission beschlief3t binnen sechs Monaten nach den Mitteilungen nach den Absdtzen 4 und 5, die betreffenden einzel-
staatlichen Bestimmungen zu billigen oder abzulehnen, nachdem sie gepriift hat, ob sie ein Mittel zur willkiirlichen Diskriminie-
rung und eine verschleierte Beschrédnkung des Handels zwischen den Mitgliedstaaten darstellen und ob sie das Funktionieren des
Binnenmarkts behindern.

Erldsst die Kommission innerhalb dieses Zeitraums keinen Beschluss, so gelten die in den Absdtzen 4 und 5 genannten einzelstaatli-
chen Bestimmungen als gebilligt.

Die Kommission kann, sofern dies aufgrund des schwierigen Sachverhalts gerechtfertigt ist und keine Gefahr fiir die menschliche
Gesundheit besteht, dem betreffenden Mitgliedstaat mitteilen, dass der in diesem Absatz genannte Zeitraum gegebenenfalls um
einen weiteren Zeitraum von bis zu sechs Monaten verldngert wird.

(7) Wird es einem Mitgliedstaat nach Absatz 6 gestattet, von der Harmonisierungsmaf3nahme abweichende einzelstaatliche Best-
immungen beizubehalten oder einzufiihren, so priift die Kommission unverziiglich, ob sie eine Anpassung dieser Ma3inahme vor-
schldgt.

(8) Wirft ein Mitgliedstaat in einem Bereich, der zuvor bereits Gegenstand von HarmonisierungsmafSnahmen war, ein spezielles
Gesundheitsproblem auf, so teilt er dies der Kommission mit, die dann umgehend priift, ob sie dem Rat entsprechende MafsSnahmen
vorschldgt.

(9) In Abweichung von dem Verfahren der Artikel 258 und 259 kann die Kommission oder ein Mitgliedstaat den Gerichtshof der
Europdischen Union unmittelbar anrufen, wenn die Kommission oder der Staat der Auffassung ist, dass ein anderer Mitgliedstaat
die in diesem Artikel vorgesehenen Befugnisse missbraucht.

(10) Die vorgenannten Harmonisierungsmaf3nahmen sind in geeigneten Féllen mit einer Schutzklausel verbunden, welche die Mit-
gliedstaaten ermdchtigt, aus einem oder mehreren der in Artikel 36 genannten nicht wirtschaftlichen Griinde vorléufige MafSnah-
men zu treffen, die einem Kontrollverfahren der Union unterliegen.
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Grundlage einer solchen Analyse sollte eine umfassende statistische Erfassung der Wirkun-
gen und Ergebnisse sein, die dieser unterschiedliche Restrukturierungs- und Insolvenzrah-
men in den einzelnen Mitgliedstaaten hervorbringt. Erwdgungsgrund (42) Satz 1 erklart da-
zu:

,Fiir die Uberwachung der Umsetzung und Anwendung dieser Richtlinie ist es wichtig, zuverldis-
sige Daten (ber die Ergebnisse von Restrukturierungs-, Insolvenz- und Entschuldungsverfahren
zu sammeln.”

Ganz offensichtlich gibt es diese zuverldssigen Daten Uber solche Ergebnisse bislang nach
Einschatzung der Kommission nicht im ausreichenden Male. Sie sieht deshalb in Art. 29 des
RL-Vorschlags eine umfassende Ertiichtigung der nationalen Statistiken in den Mitgliedstaa-
ten vor. Dies deckt sich mit dem Befund aus Deutschland, das erst durch das 1.1.2013 in
Kraft getretene Insolvenzstatistikgesetz vom 7. Dezember 2011 (BGBL. | S. 2582, 2589) mit
der umfassenden Erfassung solcher Daten begonnen hat. Damit ist der zur Begrindung an-
gefUhrte Befund wichtiger Hindernisse fir den freien Kapitalverkehr aus unterschiedlichen
Restrukturierungs- und Insolvenzrahmen in den Mitgliedstaaten derzeit empirisch nicht be-
legt. Es verwundert daher, dass eine statistische Erfassung grenziberschreitender Verfahren
in den einschldgigen Regelungen (Art. 29) des RL-Vorschlags nicht vorgesehen ist.

Die Umsetzung des RL-Vorschlags sollte zumindest eine groRziigige Umset-
zungsfrist vorsehen, die in zeitlicher Staffelung die notwendigen statistischen
Rahmen deutlich vor allen Ubrigen Regeln zur Umsetzung bringt. Dabei sollte
Art. 29 des RL-Vorschlags auch um die Erfassung grenziiberschreitender Verfah-
ren erganzt werden.

3. Mangelnde Einbeziehung des Steuerrechts

Wesentliche Elemente einer europdischen Harmonisierung des Restrukturierungs- und In-
solvenzrechts sind im RL-Vorschlag ausgeklammert. Nach den Artikeln 110 ff. AEUV bleibt
die Steuerhoheit sehr weitgehend ein nationales Reservat. Damit kann ein wesentliches
Element des rechtlichen Restrukturierungsrahmens von vorn herein nicht durch den vorlie-
genden Vorschlag harmonisiert werden. Ahnliches gilt fiir das Arbeitsrecht, das in den Arti-
keln 155 bis 161 AEUV dem harmonisierenden Zugriff des europdischen Gesetzgebers
weitgehend entzogen ist. Ganz folgerichtig sind die Angleichung von Steuerrecht und Ar-
beitsrecht in Europa auch wegen der damit verbundenen politischen Implikationen in den
vergangenen beiden Jahrzehnten nur schleppend vorangekommen. Steuerwettbewerb und
nationale Eigenheiten des Arbeitsrechts pragen weiterhin die europdische Rechtslandschaft.
Ohne eine Harmonisierung dieser beiden Rechtsgebiete mit Blick auf Restrukturierungen
muss ein entsprechendes Regelwerk allerdings unvollstandig und wirkungsreduziert blei-
ben.
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Besonders sichtbar wird dies durch den nationalstaatlichen Umgang mit sog. Sanierungs-
gewinnen, der in Deutschland durch den Bundesfinanzhof jingst in einer Entscheidung des
GroRen Senats (Beschluss vom 28.11.2016, GrS 1/15) aus verfassungsrechtlichen Griinden
korrigiert wurde. Der BFH erklart dort (Rz. 150), dass er zu den sich im Zusammenhang mit
dem sog. Sanierungserlass stellenden beihilferechtlichen Fragen keine Stellung nehmen
werde. Diese Fragen werden aber in der Fachliteratur intensiv diskutiert. Sollte, was dort
beflrchtet wird, eine Regelung in der Art des nun in seiner alten Fassung durch den BFH
aufgehobenen deutschen Sanierungserlasses gegen europdisches Beihilferecht verstollen,
so wdre allen Restrukturierungsanstrengungen in der Art des hier vorgelegten RL-Vorschlags
von vorneherein die Grundlage entzogen. Jeder Schuldner mdsste damit rechnen, im An-
schluss an ein Restrukturierungsverfahren den durch Forderungsverzichte seiner Glaubiger
entstandenen Sanierungsgewinn zu versteuern. Ein solcher Steuerbescheid wirde regelma-
Rig zur Anschlussinsolvenz des Schuldners fihren, dem durch die Forderungsverzichte ja
keine neuen liquiden Mittel zuflieRen. Die ihm abgeforderte Steuerzahlung wirde regelma-
Rig den letzten Rest vorhandener Liquiditat des Schuldners aufzehren und seine Zahlungs-
unfdhigkeit herbeifihren.

Ein weiterer Aspekt, der durch das Beihilferecht hier berlhrt ist, ist die Frage nach einem
Steuerwettbewerb in Europa bei der Behandlung von Sanierungsgewinnen. Nationale Steu-
erregeln konnten bei entsprechender GrofRzlgigkeit dazu flhren, dass die betroffenen Ju-
risdiktionen ein bevorzugtes Ziel fir das sog. forum-shopping werden. Betroffene Unter-
nehmen hatten schon aufgrund der steuerlichen Folgen einer Sanierung starke Anreize zur
Sitzverlegung. Die Begriindung des RL-Vorschlags (S. 14) betont, dass der Vorschlag die Vor-
schriften Uber staatliche Beihilfen unberlhrt lasse. Es bliebe damit einer langwierigen, am
konkreten Einzelfall orientierten gerichtlichen Kontrolle des EuGH Uberlassen, ob einzel-
staatliche Regelungen zum Erlass von Sanierungsgewinnen den Kriterien des europdischen
Beihilferechts standhielten.

Es erscheint dringend geboten, die steuerliche Behandlung von Sanierungsge-
winnen in den RL-Vorschlag aufzunehmen und sie dort im Sinne von beihilfe-
rechtlich unbedenklichen MalRgaben fir die Gestaltung entsprechender nationa-
ler Regelungen detailliert zu regeln.

Ebenso klarungsbeddurftig ware die umsatzsteuerliche Situation von Lieferanten im Rahmen
eines Restrukturierungsverfahrens. Aufgrund des Prinzips der Soll-Versteuerung missen
Unternehmer Umsatzsteuer auch dann an das Finanzamt abfihren, wenn ihre Rechnungen
vom Leistungsempfanger noch gar nicht beglichen wurden. Wird das Entgelt schlie8lich un-
einbringlich i. S. d. Umsatzsteuerrechts, kann eine Berichtigung der Umsatzsteuer gegeniber
dem Finanzamt nach § 17 Abs. 2 Nr. 1i. V. m. Abs. 1 UStG (Erstattung der Umsatzsteuer
durch Anmeldung eines Negativumsatzes) erfolgen. In sehr vielen Fallen erfolgt die Umsatz-
steuerkorrektur mit Bekanntwerden der Er6ffnung des Insolvenzverfahrens beim Leistungs-
empfanger. Der Augenblick der Insolvenzertffnung ist allerdings nur der spatestmdgliche
Zeitpunkt fUr eine solche Korrektur. Ob auch ein Restrukturierungsverfahren die Uneinbring-
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lichkeit begriinden kénnte, muss jedenfalls in Bezug auf Lieferungen und Leistungen an
durch das Verfahren erfasste Glaubiger als offen angesehen werden. Der betroffene Liefe-
rant ware dhnlich wie im Insolvenzverfahren an einer Einzelzwangsvollstreckung gehindert.
Dieser Zustand konnte aber voribergehender Natur sein.

Diese steuerrechtlichen Unklarheiten (vgl. zusammenfassend Kahlert, NZI 2017, 52 ff.) sind
auch deshalb besonders bedeutsam, weil im Bereich der kleinen und mittleren Unterneh-
men (KMU) sehr viele Insolvenzen durch Verbindlichkeiten gegeniber 6ffentlichen Gldubi-
geren (Fiskus und Sozialversicherungstrdger) ausgeldst werden. Ein konsistentes System des
Umgangs mit sdumigen Schuldnern kdnnte gerade bei Zahlungsrickstanden gegeniber 6f-
fentlichen Glaubigern viele Unternehmenskrisen durch praventive Mallnahmen abwenden.

4. Unklarer Eintrittszeitpunkt beim Restrukturierungsverfahren
a) Art. 4 Abs. 1 (RL-Vorschlag)
Art. 4 Abs. 1 des RL-Vorschlages definiert den Zeitpunkt:

.Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass Schuldner in finanziellen Schwierigkeiten bei einer dro-
henden Insolvenz Zugang zu einem wirksamen préventiven Restrukturierungsrahmen haben,
der es ihnen ermdglicht, ihre Schulden oder ihr Unternehmen zu restrukturieren, ihre Rentabili-
tat wiederherzustellen und eine Insolvenz abzuwenden."

In Erwdgungsgrund (17) wird dazu ausgefihrt:

.Schuldnern sollte ein Restrukturierungsrahmen zur Verfligung stehen, der es ihnen erméglicht,
ihre finanziellen Schwierigkeiten friihzeitig anzugehen, wenn es sich als wahrscheinlich erweist,
dass ihre Insolvenz abgewendet und die Fortsetzung ihrer Geschdftstdtigkeit gesichert werden
kann. Ein Restrukturierungsrahmen sollte zur Verfligung stehen, bevor ein Schuldner nach nati-
onalem Recht insolvent wird, das heifSt, bevor der Schuldner die Voraussetzungen fiir die Erdff-
nung eines Gesamtverfahrens erfullt, das die Insolvenz des Schuldners voraussetzt und in der
Regel den vollstindigen Vermdgensbeschlag gegen den Schuldner sowie die Bestellung eines
Verwalters zur Folge hat. Eine Rentabilitétspriifung sollte daher nicht zur Vorbedingung fiir die
Aufnahme von Verhandlungen und fiir die Gewdhrung einer Aussetzung von Durchsetzungs-
mafinahmen gemacht werden. Vielmehr sollte die Rentabilitét des Unternehmens in den meis-
ten Fdllen von den betroffenen Gldubigern gepriift werden, die mehrheitlich einigen Anpassun-
gen ihrer Anspriiche zustimmen. Um jedoch einen Missbrauch der Verfahren zu verhindern, soll-
ten die finanziellen Schwierigkeiten des Schuldners einer drohenden Insolvenz entsprechen, und
der Restrukturierungsplan sollte die Insolvenz des Schuldners abwenden und die Rentabilitdt
des Unternehmens sichern kénnen."
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aa) ,finanzielle Schwierigkeiten"

Nach dem Wortlaut des Art. 4 Abs. 1 RL-Vorschlag wird der Zugang zu wirksamen praven-
tiven Restrukturierungsrahmen Schuldnern in finanziellen Schwierigkeiten eréffnet.

Damit ist angedeutet, dass lediglich eine Restrukturierung auf der Passivseite der Bilanz
erfolgen soll.

Eine klare Beschrankung auf Finanzgldubiger des Schuldners ist dem Wortlaut des RL-
Vorschlags (.finanzielle Schwierigkeiten™) nicht zu entnehmen. Die Erwdhnung anderer
Glaubiger in den Erwdgungsgriinden (21) und (22) ldsst vermuten, dass grundsatzlich alle
Glaubiger in ein Restrukturierungsverfahren einbeziehbar sein sollen.

Bei einer Einbeziehung aller Glaubiger in das Verfahren ist allerdings eine grolere Rege-
lungstiefe des Verfahrens notwendig. Die Verfahrensgestaltung des RL-Vorschlags ist der-
zeit nicht dazu geeignet, Verhandlungen aller Gldubigerklassen (GroRgldubiger und Klein-
gldubiger verfiigen Uber sehr unterschiedliche Einfluss- und Informationsmdglichkeiten) auf
Augenhdhe zu gewdhrleisten. Die jetzt mogliche Ausgestaltung der Einbindung aller Gldubi-
ger in Moratorium und Plan ohne neutrale Uberwachung erméglicht damit auch den Miss-
brauch von Restrukturierungsverfahren. Sie kann dazu fihren, dass die gut und teuer bera-
tenen Grolgldubiger und der Schuldner die Sanierung massiv zu Lasten der Kleingldubiger
und der Arbeitnehmer durchfihren.

Es erscheint dringend geboten den Umgriff des Restrukturierungsverfahrens auf
Finanzgldubiger zu beschranken.

Die Stellungnahme unterstellt nachfolgend, dass bislang keine Beschrankung auf Finanz-
glaubiger vorgesehen ist.

bb) .drohende Insolvenz"

Mit den Ausfihrungen in Erwdgungsgrund 17 ist ein Krisenstadium angesprochen, das vor
dem Auftreten von Insolvenzgriinden, jedenfalls aber vor dem Eintritt einer Insolvenzan-
tragspflicht angesiedelt ist.

Der VID hat hierzu eine Eingrenzung (Grundsédtze eines vorinsolvenzlichen Sanierungs-
verfahrens vom 16.02.2016) vorgeschlagen.”

“ http://www.vid.de/initiativen/grundsaetze-eines-vorinsolvenzlichen-sanierungsverfahrens/:

.Der Schuldner im vorinsolvenzlichen Sanierungsverfahren muss sanierungsbedlirftig und sanierungswiirdig sein. Dies setzt voraus:

(1) Er darf sich noch nicht in einer Situation materieller Insolvenz (§§ 17, 19 InsO) befinden. Vielmehr muss er nachweisen, noch
mindestens sechs Monate zahlungsféhig sein zu kénnen; in diesem Fall wird eine positive Fortfiihrungsprognose vermutet, solange
das Verfahren mit Aussicht auf Erfolg betrieben wird.

(2) Sanierungsbedtirftigkeit setzt voraus, dass das Unternehmen des Schuldners sich in wirtschaftlichen Schwierigkeiten befindet,
die kurz- bis mittelfristig geeignet sind, den Bestand des Unternehmens zu geféhrden.

(3) Das vorinsolvenzliche Sanierungsverfahren steht nur Schuldnern offen, deren laufende Buchfiihrungs- und Bilanzierungspflich-
ten ordnungsgemdfs erfiillt sind (Sanierungswiirdigkeit)und bei denen keine Zahlungsriickstinde gegeniiber dem Fiskus oder Sozi-
alversicherungstrégern bestehen.

(4) Zwangsvollstreckungsmaf3nahmen jeglicher Art finden gegentiber dem Schuldner nicht statt."
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Die Frage der Abgrenzung zur materiellen Insolvenz und die Frage, ob und welche weiteren
Voraussetzungen erfillt sein missen, damit das Unternehmen in der Krise die sehr weitrei-
chenden Erleichterungen erhalten kann, ist eine der wichtigsten Fragen zum RL-Vorschlag.

Diese Frage, mit der auch verfassungsrechtliche Fragestellungen verbunden sind, denn die
Erleichterungen fir das Unternehmen in der Krise fihren als Kehrseite der Medaille zu Ein-
schrankungen flr deren Vertragspartner und Glaubiger, haben zahlreiche Marktteilnehmer
und Verbande bereits vor Verdffentlichung des RL-Vorschlages beschaftigt. Der RL-
Vorschlag geht mit seiner oben angefihrten Begrindung deutlich Uber den engeren Vor-
schlag des VID vom Februar 2016 (Fn. 4) und anderer Verbande hinaus. Er formuliert nahezu
keine Voraussetzungen zum Eintritt in das Verfahren.

Insbesondere setzt er keinerlei Mindestanforderung an den zeitlichen Abstand zum Eintritt
einer Insolvenz, insbesondere der Zahlungsunfahigkeit. Im Extremfall kann also auch ein
Unternehmen, das noch einen Tag vom Eintritt der Zahlungsunfadhigkeit entfernt ist, die
Flucht in dieses Verfahren mit den Wohltaten von Aussetzungen antreten.

Es wdre zu erwarten gewesen, dass der RL-Vorschlag dem Verfahren zwei Grenzen setzt:
eine Abgrenzung nach innen zur materiellen Insolvenz in dem Sinne, dass ein unmittelbar
vor der Zahlungsunfahigkeit stehendes Unternehmen nicht noch in den Genuss des Verfah-
rens kommen kann und eine duRere Abgrenzung, die verhindert, dass Gberhaupt nicht von
Insolvenz bedrohte Unternehmen nicht in den Genuss des Verfahrens kommen kénnen und
damit nicht in Rechte ihrer Glaubiger eingreifen kdnnen. Das Fehlen einer Abgrenzung zu
bestehenden und effektiven Insolvenzregimen der Mitgliedstaaten in dem Sinne, dass sol-
che durch die Richtlinie nicht berihrt werden, ist einer der gravierendsten Mangel des Vor-
schlages.

Gerade das Fehlen einer ,inneren Abgrenzung" ldsst den VID beflrchten, dass die Richtlinie
(beabsichtigt oder unbeabsichtigt) ein Parallelverfahren zum Insolvenzverfahren einfihrt.
Jedem unmittelbar vor der Zahlungsunfdhigkeit stehenden Unternehmen stiinde es nach
dem RL-Vorschlag zu, ohne die Konsequenzen eines férmlichen Insolvenzverfahrens und
trotz im Laufe des Verfahrens eintretender materieller Insolvenz einen weitgehenden
Schutz (teilweise Uber den Schutz den die deutsche Insolvenzordnung zum Erhalt des Un-
ternehmens vorsieht) vor den Glaubigern zu erhalten und ohne zwingende professionelle
Unterstitzung und Kontrolle weiter zu wirtschaften. Dies wird nach Einschdtzung des VID
von den deutschen Gldubigern und Marktteilnehmern nicht akzeptiert werden und kénnte
zu erheblichen volkswirtschaftlichen Gefahren fihren.

Da in der Krise befindliche Unternehmen nach der Vorstellung des RL-Vorschlages keinen
formlichen Antrag stellen missen und nicht die Abwesenheit von Insolvenzgrinden nach-
weisen mussen, steht zu beflrchten, dass sich auch materiell insolvente Unternehmen in
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das Verfahren zu flichten versuchen, um in den Genuss der Wirkungen der Art. 6 und 7 des
RL-Vorschlages zu kommen. In Deutschland stellen eine Vielzahl von Unternehmen Insol-
venzantrage und behaupten drohend zahlungsunfahig zu sein, obwohl Zahlungsunfahigkeit
ldngst eingetreten ist.

Es drangt sich der Verdacht auf, dass der RL-Vorschlag das Ziel verfolgt, die Insolvenzord-
nungen in Europa zu vereinheitlichen, indem ein ,Vorverfahren™ konstruiert wird, welches
letztlich nicht insolvenzbedrohten Unternehmen helfen soll, sondern vor allem insolventen
Unternehmen. Es steht zu beflrchten, dass dies der Versuch ist, letztlich ein paralleles In-
solvenzverfahren einzufihren und durch diese Hintertldr und durch kinftige Ausweitungen
ein schuldnerfreundliches Insolvenzverfahren mit wenig Gerichtsbeteiligung und wenig
Uberwachung einzufihren.

Ferner sind zur Uberraschung der deutschen Insolvenzverwalter, anders als im Verfahren
des § 270 b InsO, keinerlei Vorprifungen hinsichtlich der Rentabilitat oder der Sanierbarkeit
des Unternehmens vorgesehen. Stattdessen soll es den Glaubigern Uberlassen bleiben, in
den Restrukturierungsverhandlungen die Uberlebensfshigkeit (viability) des Schuldners zu
beurteilen.

Nur um verfassungsrechtlich in die Rechte, insbesondere in die Vertrags- und Eigentums-
rechte der betroffenen Vertragspartner und Gldubiger eingreifen zu kénnen, verlangt der
RL-Vorschlag, dass eine ,Wahrscheinlichkeit der Insolvenz" besteht. Die Kommission hat
deshalb nur bezlglich der ,Wahrscheinlichkeit einer Insolvenz" (likelihood of insolvency)
eine gewisse Nachweispflicht des Schuldners fir seine wirtschaftlichen Schwierigkeiten
gefordert. Er hat also nur eine , duflere Abgrenzung" beschrieben.

Dieser Begriff ldsst sich als negative Fortfihrungsprognose im Sinne des § 19 InsO interpre-
tieren. In der deutschen Fassung wird er mit , drohender Insolvenz™ Gbersetzt. Er wdre dann
mit einer impliziten Suspendierung der Antragspflicht wegen Uberschuldung verbunden.
Aufgabe des Restrukturierungsverfahrens ware in diesem Fall die Wiederherstellung einer
positiven Fortfiihrungsprognose. In diese Richtung weist auch die in Erwdgungsgrund (17)
anschlieRende Forderung, dass ein Restrukturierungsplan geeignet sein misse, die Uberle-
bensfahigkeit des Unternehmens wiederherzustellen. In seinen Konturen bleibt dieser ar-
chimedische Punkt des Verfahrens diffus. Es fehlt eine notwendige Abgrenzung zur drohen-
den Zahlungsunfahigkeit. Diese verschafft dem Schuldner gezielt die Mdglichkeit eines
frihzeitigen Eintritts in das Insolvenzverfahren unter Inanspruchnahme der durch das ESUG
gestdrkten Moglichkeiten der Eigenverwaltung und Sanierung durch Insolvenzplan. Dieses
gut funktionierende Institut wirde geschwacht, wenn der RL-Vorschlag eine Parallelitat der
Verfahren mangels klarer Abgrenzung zu den nationalen Rechten zulielRe.

Ziel einer notwendigen weiteren Konturierung des RL-Vorschlags muss die ge-
nauere Definition des Zeitpunktes sein, ab dem in Glaubigerrechte eingegriffen
werden und Gldubigern gleichzeitig noch das Risiko aufgebirdet werden kann,
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dass der Schuldner trotz Krise weiterwirtschaftet. In jedem Fall muss zu diesem
Zeitpunkt die Zahlungsfahigkeit des Schuldners noch Gber einen langeren Zeit-
raum (6 Monate) gewéhrleistet sein. Diese Vorgabe sollte auch im RL-Vorschlag
verankert werden.

Trotz dieser Einschrankungen bleibt die so definierte Eintrittsschwelle anféllig fir Miss-
brauchsversuche gerade dann, wenn eine Zahlungsunfahigkeit bereits unmittelbar bevor-
steht. Sie entspricht zwar der auch im deutschen Schutzschirmverfahren nach § 270b InsO
ausgesprochenen Gleichstellung der Uberschuldung mit der drohenden Zahlungsféhigkeit,
die bei aktiven Sanierungsbemihungen des Schuldners im Vergleich zur Zahlungsunfahig-
keit eine geringe Gefahrdung der Glaubiger impliziert. Im Gegensatz zum Restrukturierungs-
verfahren nach dem RL-Vorschlag ist im Schutzschirmverfahren allerdings bereits die Gren-
ze zum kollektiven Insolvenzverfahren unter gerichtlicher Aufsicht Uberschritten. Einer Ge-
fahrdung von Glaubigerrechten wird dort zudem durch die zwingende Bestellung eines
Sachwalters begegnet. Beides, die Einschaltung des Gerichts und die Bestellung eines
Sachwalters, soll dagegen im Restrukturierungsverfahren nur ausnahmsweise und nur unter
genau definierten Umstanden, die gezielt erst in einem spdteren Stadium erfolgen sollen,
notwendig sein.

Da ein Insolvenzantrag wegen eingetretener Zahlungsunfahigkeit wahrend des Restrukturie-
rungsverfahrens zwar moglich bleiben, aber gem. Art. 7 Abs. 3 des RL-Vorschlags die Eroff-
nung des Insolvenzverfahrens verschoben werden kann, erscheint eine Abgrenzung zu den
nach nationalem Recht definierten Insolvenzgrinden zwingend geboten. Die in den Insol-
venzgrinden zum Ausdruck kommende Gefahrdungsstufe von Gldubigerrechten rechtfertigt
nach nationalem Recht regelmalig die zwangsweise Einleitung eines Kollektivverfahrens
unter Einschluss aller Glaubiger. Wird diese Gefahrdungsstufe durch ein weiterlaufendes
Restrukturierungsverfahren Uberschritten, sind regelmallig zumindest besondere Siche-
rungsmalinahmen geboten sobald sie erreicht wird. Dies gilt jedenfalls beim Eintritt der Zah-
lungsunfahigkeit des Schuldners.

Schon das Erreichen des Stadiums einer drohenden Zahlungsunfdhigkeit oder
der Uberschuldung sollte wihrend der Dauer eines Restrukturierungsverfahrens
die Einschaltung eines Gerichts zwingend machen. Eine entsprechende Off-
nungsklausel des RL-Vorschlags fir den Umsetzungsgesetzgeber zur Einrdu-
mung dieser nationalen Regelungsmdglichkeit ist geboten.

Die Fortdauer eines Restrukturierungsverfahrens nach Erreichen der Zahlungsunfdhigkeit
bei gleichzeitiger Aufrechterhaltung einer Aussetzung einzelner DurchsetzungsmalRnahmen
muss — wenn Uberhaupt moglich — die Ausnahme bleiben und darf nicht die Regel darstel-
len. Dies kann nicht durch eine notwendig kursorische gerichtliche Prifung der Erfolgsaus-
sichten einer Einigung im weiterlaufenden Restrukturierungsverfahren sichergestellt wer-
den. Nach deutschem Recht kann in dieser Situation ein Insolvenzeréffnungsverfahren ein-
geleitet und ein vorldufiger Insolvenzverwalter bestellt werden.
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Es sollte klargestellt werden, dass ergdnzend zu den in Art. 5 Abs. 3 des RL-
Vorschlags geregelten Fallen hier ein Restrukturierungsverwalter bestellt wer-
den kann.

b) Art. 4 Abs. 2 (RL-Vorschlag)

Art. 4 Abs. 2 des RL-Vorschlags (,Prdventive Restrukturierungsrahmen kénnen aus einem oder
mehreren Verfahren oder Mafinahmen bestehen.") wirft (nicht nur) aus deutscher Perspektive
die Frage auf, ob ein Restrukturierungsverfahren in eigenstandiger gesetzlicher Fassung
aullerhalb der Insolvenzordnung etabliert werden sollte. So kdnnte ein durchgehend an-
tragsgebundenes Verfahren auch als praventive Erganzung gesetzlich bereits geregelter
Insolvenzverfahren eingefihrt werden. Ein mogliches Vorbild hierfur existiert in den Rege-
lungen der Schuldenbereinigung nach §§ 305 ff. InsO.

Es sollte dem nationalen Gesetzgeber (iberlassen werden, ob das geplante Rest-
rukturierungsverfahren innerhalb oder auRerhalb der Insolvenzordnung gesetz-
lich verankert wird.

c) Art. 4 Abs. 3 und 4 (RL-Vorschlag)
aa) Beteiligung einer Justiz- oder Verwaltungsbehdrde / Antrag des Schuldners

Der Wortlaut des anschlieRenden Art. 4 Abs. 3 des RL-Vorschlags (,Die Mitgliedstaaten erlas-
sen Bestimmungen, mit denen die Beteiligung einer Justiz- oder Verwaltungsbehérde auf die
Fdlle beschrdinkt wird, in denen dies erforderlich und angemessen ist, um die Rechte betroffener
Parteien zu wahren.") scheint auf eine solche eigenstandige Form hinzuflhren, weil er eine
Beteiligung von Gerichten nur unter Einschrankungen vorsieht.

Art. 4 Abs. 4 des RL-Vorschlags (,Prdventive Restrukturierungsrahmen stehen auf Antrag der
Schuldner oder auf Antrag der Gldubiger mit Zustimmung der Schuldner zur Verfligung.") nimmt
diese Einschrankung jedoch gleich wieder zurlck.

Erwdgungsgrund (18) Satz 4 des RL-Vorschlags halt eine frihe Einschaltung von Gerichten
nicht fir zwingend geboten, ldsst sie im Einzelfall allerdings zu:

.Ferner sollte ftir die Einleitung des Restrukturierungsprozesses nicht unbedingt ein Gerichtsbe-
schluss erforderlich sein; sie kann formlos erfolgen, solange keine Rechte Dritter beriihrt sind."

Der VID (a.3.0) hat demgegeniber eine ausdriicklich gesetzlich verankerte Antragspflicht
gefordert.®

® Einleitung des vorinsolvenzlichen Sanierungsverfahrens
(1) Die Einleitung des vorinsolvenzlichen Sanierungsverfahrens erfolgt auf Antrag des Schuldners.
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Diese Antragspflicht korrespondiert mit der durch den VID als Antragswirkung vorausgesetz-
ten allgemeinen Einstellung von Durchsetzungsmallnahmen. Sie wird durch den RL-
Vorschlag auch gerade fir diesen Fall zugelassen, weil hier auch in die Rechte derjenigen
Glaubiger eingegriffen wird, die nicht Teil des vom Schuldner angestrebten Vergleichs sind
und deshalb noch nicht in die dazu geflhrten Verhandlungen einbezogen wurden. Bereits
die Moglichkeit eines Eingriffs in Glaubigerrechte schafft eine Gefdhrdungssituation fur die
betroffenen Glaubiger. Diese Gefdhrdungssituation muss sich nicht durch konkrete Eingriffe
in die Rechte aller betroffenen Glaubiger manifestiert haben. Nicht ohne Grund sieht Art. 6
Abs. 8a) des RL-Vorschlags deshalb eine Aufhebungsmdoglichkeit fiir die Aussetzung einzel-
ner DurchsetzungsmaRnahmen schon dann vor ,(..) wenn deutlich wird, dass ein Teil der
Gldubiger, der nach nationalem Recht die Annahme des Restrukturierungsplans verhindern
kdnnte, die Fortsetzung der Verhandlungen nicht unterstiitzt (...)".

Zur Herstellung der notwendigen Eindeutigkeit sollte der RL-Vorschlag weiter-
gehend klarstellen, dass ein Restrukturierungsverfahren einen Antrag bei dem
zustdndigen Gericht oder der zustédndigen Behérde schon dann voraussetzt,
wenn die Mdglichkeit eines Eingriffs in Glaubigerrechte gegen deren Willen be-
absichtigt ist. Die davon betroffenen Glaubiger missen im Antrag bezeichnet
werden. Der notwendige Antrag sollte zudem die Abwesenheit der Aufhebungs-
voraussetzung aus Art. 6 Abs. 8a) des RL-Vorschlages voraussetzen.

bb) ,parallele Verfahren"

Der Ubergang in ein ebenfalls auf die Sanierung ausgerichtetes Insolvenzverfahren (bspw.
das deutsche Eigenverwaltungsverfahren nach § 270a InsO) sollte deutlicher definiert wer-
den um eine Parallelitat zweier, auf das gleiche Ziel gerichteter, Verfahren zu verhindern.
Eine solche Parallelitat ware nach Art. 7 Abs. 3 Satz 2 des RL-Vorschlags moglich und wirde
die Frage aufwerfen, ob die nach dem einen Verfahren moglichen Malnahmen (z. B. die Aus-
setzung von DurchsetzungsmaRnahmen nach Art 6 und 7 des RL-Vorschlags — insbes. die in
Art. 7 genannten disziplinierenden Eingriffe in laufende Vertragsverhaltnisse —) auch im na-
tionalen Insolvenzverfahren (z. B. einem Eigenverwaltungsverfahren nach § 270a InsO) An-

(2) In dem Antrag sind die an dem vorinsolvenzlichen Sanierungsverfahren teilnehmenden Gldubiger mit ihren Forderungen nach
Grund und Hbhe anzugeben.

(3) Mit dem Antrag macht der Schuldner durch Vorlage entsprechender Unterlagen das Vorliegen der unter Ziff. 1. aufgefiihrten
Voraussetzungen glaubhaft.

(4) Der Nachweis der Zahlungsféhigkeit (ber einen Zeitraum von sechs Monaten (ab Antragstellung) erfolgt durch eine aus der
aktuellen Buchfiihrung abgeleiteten Liquiditdtsrechnung (keine integrierte Unternehmensplanung).

(5) Das Gericht priift, ob die Antragsvoraussetzungen erfiillt sind. Sind sie erfiillt, ist der Antrag durch Beschluss zuzulassen.

(6) Die Antragstellung und die Zulassung des Antrages werden, soweit der Schuldner dies nicht beantragt, nicht 6ffentlich bekannt
gemacht. Mit der Zulassung des Antrages setzt das Gericht dem Schuldner eine Frist von zwei Monaten zur Vorlage eines Sanie-
rungsplanes. Diese Frist kann auf besonderen Antrag des Schuldners um einen Monat verldngert werden.

(7) Mit der Zulassung des Antrages setzt das Gericht dem Schuldner eine Frist von zwei Monaten zur Vorlage eines Sanierungspla-
nes. Diese Frist kann auf besonderen Antrag des Schuldners um einen Monat verldngert werden.

(8) Das Gericht kann auf Antrag des Schuldners beschliefen, dass am vorinsolvenzlichen Sanierungsverfahren teilnehmende Kredit-
geber jeder Art wegen der Verfahrenseinleitung oder wegen der Verschlechterung der Vermdgensverhdltnisse von ihren Kiindi-
gungsrechten keinen Gebrauch machen. Weiter kann das Gericht auf Antrag des Schuldners ein Verbot der Verwertung von Sicher-
heiten beschliefSen. Diese Mafinahmen sind ldngstens auf drei Monate befristet und kénnen jederzeit wieder aufgehoben werden.
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wendung finden und dabei die dort eingerdumten Gestaltungsmdglichkeiten additiv ergan-
zen. Diese additive Erganzung wirde den Eingriff in Glaubigerrechte potenzierend verstar-
ken und ware verfassungsrechtlich in dieser Funktion nicht tragbar.

Eine Parallelitdt von Restrukturierungs- und Insolvenzverfahren sollte ausge-
schlossen und zugunsten des jeweiligen Insolvenzregimes aufgeldst werden,
sobald nach nationalem Recht eine Insolvenzantragspflicht besteht. Bei Vorlie-
gen einer materiellen Insolvenz hat das Insolvenzrecht Vorrang.

5. Notwendige weitere Bedingungen fir den Eintritt in ein Restrukturierungsverfahren

In den bereits oben unter Ziff. 4 zitierten Grundsdtzen des VID findet sich unter Abschnitt 1
auch die Forderung nach dem Nachweis der Rechtstreue des Schuldners.®

Der Grund fir diese Forderung des VID liegt in der Erfahrung aus der Praxis, die Insolvenz-
verwalter sicherlich nicht nur in Deutschland machen. Insbesondere — aber nicht nur — KMU
verfigen oftmals, gerade in der Krise, wenn die Unternehmensleitung seit langerer Zeit vor-
wiegend mit dem ,Jonglieren™ mit der wenigen Liquiditat und dem ,Stopfen von Liquiditats-
léchern®, dem Vertrosten von Lieferanten und Kunden, der Auftragsakquisition und dem
Abwandern von Mitarbeitern kampft, nicht mehr Uber das erforderliche Zahlenwerk. Der RL-
Vorschlag verkennt, mdglicherweise in Unkenntnis der konkreten Schwierigkeiten und Ge-
gebenheiten von Unternehmen in der Krise, wie desolat oftmals die Buchhaltung ist, dass
Bilanzen oftmals nicht oder unter falscher Beurteilung von Vorraten, Halbfertigware und
Forderungen erstellt wurden und dass Liquiditatsplanungen nicht vorliegen. Derartig
schlecht auf ein Sanierungsverfahren vorbereitete Unternehmen sollten nicht in den Genuss
des Verfahrens kommen. Es sollte Ihnen ein Anreiz geboten werden, diese unerldsslichen
Voraussetzungen zu erflllen. Glaubiger selbst kdnnen und werden dies nicht fordern, pri-
fen und beurteilen konnen. Deshalb sollte dies durch die Gerichte erfolgen und gesetzlich
als Eintrittsbedingung in ein Restrukturierungsverfahren verankert werden. Ohne ein aktuel-
les und vollstandiges (und damit belastbares) Rechnungswesen sind nach derzeitiger Kon-
zeption des RL-Vorschlages auch die Glaubiger nicht in der Lage, sich ein Bild von der ,like-
lihood of insolvency” zu verschaffen, die dem Schuldner die Inanspruchnahme eines pra-
ventiven Restrukturierungsrahmens erst ermdéglichen soll. Es ist realitdtsfern anzunehmen,
dass die Glaubiger in einer derartigen Situation die Aufnahme von Verhandlungen innerhalb
eines prdventiven Restrukturierungsrahmens ablehnen.

® ,(3) Das vorinsolvenzliche Sanierungsverfahren steht nur Schuldnern offen, deren laufende Buchfiihrungs- und Bilanzierungs-
pflichten ordnungsgemdp erfiillt sind (Sanierungswiirdigkeit) und bei denen keine Zahlungsriickstédnde gegeniiber dem Fiskus oder
Sozialversicherungstrégern bestehen."

Zur Erlduterung wird ausgeflhrt: , Fehlt es hieran, sind verldssliche Schliisse, welche finanzwirtschaftlichen Maf3nahmen zur friih-
zeitigen Sanierung des Schuldners erforderlich sind, nicht méglich."
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Im vorgelegten RL-Vorschlag fehlen dhnliche MaRlgaben. In Art. 18 des RL-Vorschlags wer-
den zwar Pflichten der Unternehmensleitung im Zusammenhang mit Verhandlungen Gber
einen praventiven Restrukturierungsplan erwdhnt:

.Die Mitgliedstaaten erlassen Vorschriften, um sicherzustellen, dass die Unternehmensleitung
bei einer drohenden Insolvenz verpflichtet ist,

a) sofort Schritte einzuleiten, um die Verluste fiir Gldubiger, Arbeitnehmer, Anteilseigner und
sonstige Interessentrdger zu minimieren;

b) den Interessen der Gldubiger und sonstigen Interessentrdger geblihrend Rechnung zu tragen;
¢) angemessene Schritte einzuleiten, um eine Insolvenz abzuwenden;

d) vorsdtzliches oder grob fahrldssiges Verhalten zu vermeiden, das die Rentabilitét des Unter-
nehmens gefdhrdet."

Dagegen findet man in den Maligaben fir eine Entschuldung von Unternehmern bereits in
Erwdgungsgrund (38) den Hinweis:

.Eine volle Entschuldung oder ein Ende des Berufsverbots nach einer kurzen Frist ist nicht in
jedem Fall angemessen, zum Beispiel, wenn der Schuldner unredlich oder bdsgldubig gehandelt
hat. Die Mitgliedstaaten sollten den Justiz- oder Verwaltungsbehérden klare Leitlinien fiir die
Priifung der Redlichkeit des Unternehmers an die Hand geben. So kénnten die Justiz- oder Ver-
waltungsbehérden bei der Priifung, ob der Schuldner unredlich war, Umstdnde wie die folgen-
den berlicksichtigen: Art und Umfang der Schulden, Zeitpunkt ihres Entstehens, Anstrengungen
des Schuldners zur Begleichung der Schulden und zur Erfiillung rechtlicher Verpflichtungen,
insbesondere im Zusammenhang mit &ffentlichen Lizenzen und ordnungsgemdif3er Buchfiih-
rung, sowie Handlungen seitens des Schuldners zur Vereitelung einer Inanspruchnahme durch
Gldubiger.”

Dieser Hinweis wird in Art. 22 Abs. 1 des RL-Vorschlags aufgegriffen:

.Abweichend von den Artikeln 19, 20 und 21 kénnen die Mitgliedstaaten Bestimmungen beibe-
halten oder einftihren, mit denen unter bestimmten, genau festgelegten Umstdnden der Zugang
zur Entschuldung beschrdnkt wird oder ldngere Fristen ftir eine volle Entschuldung oder ldngere
Verbotsfristen festgelegt werden, wenn solche Einschrdnkungen durch ein allgemeines Interesse
gerechtfertigt sind, insbesondere wenn

a) der lberschuldete Unternehmer bei seiner Verschuldung oder wdhrend der Einziehung der
Schulden den Gldubigern gegeniiber unredlich oder bésgldubig gehandelt hat;

b) der tiberschuldete Unternehmer einen Tilgungsplan oder eine andere rechtliche Verpflichtung
zum Schutz der Interessen der Gldubiger nicht einhdlt;

¢) Entschuldungsverfahren missbréuchlich in Anspruch genommen werden;

d) Entschuldungsverfahren innerhalb eines bestimmten Zeitraums wiederholt in Anspruch ge-
nommen werden."
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Gleichzeitig soll die Entschuldung von beruflichen und privaten Schulden des Unterneh-
mers nach Art. 23 Abs. 1 des RL-Vorschlags in einem Verfahren durchgefihrt werden:

.Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass, wenn ein lberschuldeter Unternehmer sowohl berufli-
che Schulden hat, die im Rahmen seiner gewerblichen, geschdftlichen, handwerklichen oder
freiberuflichen Tdtigkeit entstanden sind, als auch private Schulden, die aufSerhalb dieser Tdtig-
keiten entstanden sind, alle Schulden ftir die Zwecke einer Entschuldung in einem einzigen Ver-
fahren behandelt werden."

Hier stellt sich schon verfassungsrechtlich ein Problem der Ungleichbehandlung. Unterneh-
mer und Unternehmen sind in den durch Art. 23 Abs. 1 erfassten Fallen kaum zu trennen.
Dies rechtfertigt jedoch nicht, den so handelnden Unternehmer durch MalRgaben fir Buch-
fihrung, Erfillung von Steuerpflichten etc. schlechter zu stellen als Unternehmen mit einer
angestellten Unternehmensleitung, die nach Art. 18 nicht auf den Nachweis der Einhaltung
solcher Pflichten verpflichtet wird, wenn sie in Verhandlungen Gber einen praventiven Rest-
rukturierungsplan eintreten mochte.

Es erscheint dringend geboten, den RL-Vorschlag durch einheitliche und klare
MaRgaben fir den Nachweis der plinktlichen und vollstandigen Einhaltung von
Buchhaltungs-, Bilanzierungs- und Steuerpflichten als Eintrittsbedingung in ein
Restrukturierungsverfahren fir alle Unternehmensarten zu erganzen.

6. Eigenverwaltung im Restrukturierungsverfahren (Art. 5 RL-Vorschlag)

Art. 5 Abs. 1 des RL-Vorschlags erklart die Eigenverwaltung zum Regelfall:

.Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass Schuldner, die préventive Restrukturierungsverfahren in
Anspruch nehmen, ganz oder zumindest teilweise die Kontrolle (iber ihre Vermégenswerte und
den tdglichen Betrieb des Unternehmens behalten."

Art. 5 Abs. 2 des RL-Vorschlags untersetzt dies mit dem Verzicht auf Kontrolle:

.Die Bestellung eines Restrukturierungsverwalters durch eine Justiz- oder Verwaltungsbehérde
ist nicht in jedem Fall zwingend."

Optional moéglich soll diese Kontrolle nach Art. 5 Abs. 3 des RL-Vorschlags in zwei Konstella-
tionen sein:

.Die Mitgliedstaaten kbnnen vorschreiben, dass ein Restrukturierungsverwalter bestellt wird,

a) wenn dem Schuldner eine allgemeine Aussetzung einzelner DurchsetzungsmafSnahmen nach
Artikel 6 gewdhrt wird;

b) wenn der Restrukturierungsplan von einer Justiz- oder Verwaltungsbehdrde im Wege eines
klasseniibergreifenden Cram-downs nach Artikel 11 bestdtigt werden muss.™
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Erwdgungsgrund (18) Satz 2 und 3 fihren dazu aus:

.Um unndétige Kosten zu vermeiden und dem vorbeugenden Charakter des Verfahrens Rechnung
zu tragen, sollten die Schuldner grundsditzlich die Kontrolle (ber ihre Vermdgenswerte und den
tdglichen Betrieb ihres Unternehmens behalten. Die Bestellung eines Restrukturierungsverwal-
ters, bei dem es sich um einen Mediator zur Untersttitzung der Verhandlungen tber einen Rest-
rukturierungsplan oder um einen Insolvenzverwalter zur Uberwachung der Mafinahmen des
Schuldners handeln kann, sollte nicht in jedem Fall zwingend sein, sondern im Einzelfall je nach
den Umstdinden des Falles und den besonderen Erfordernissen des Schuldners erfolgen.™

Diese Zurlckhaltung korrespondiert ebenfalls in Erwagungsgrund (18) Satz 4 und 5 mit der
Einschaltung von gerichtlicher Kontrolle:

.Ferner sollte ftir die Einleitung des Restrukturierungsprozesses nicht unbedingt ein Gerichtsbe-
schluss erforderlich sein; sie kann formlos erfolgen, solange keine Rechte Dritter bertiihrt sind.
Dennoch sollte ein gewisses Mafs an Aufsicht gewdihrleistet sein, wenn dies notwendig ist, um
die berechtigten Interessen eines oder mehrerer Gldubiger oder eines anderen Beteiligten zu
wahren. Dies kann insbesondere der Fall sein, wenn die Justiz- oder Verwaltungsbehérde eine
allgemeine Aussetzung einzelner Durchsetzungsmafinahmen gewdhrt oder wenn es notwendig
erscheint, einen Restrukturierungsplan gegen ablehnende Gldubigerklassen durchzusetzen."

Jedenfalls eine allgemeine Unterbrechung von Durchsetzungsmallinahmen soll die Einschal-
tung eines Gerichts notwendig machen, das, so darf man schlielen, dann auch Gber die Fra-
ge der Einschaltung eines Supervisors (Restrukturierungsverwalters) befinden soll.

Nach Art. 5 Abs. 3 (a) des RL-Vorschlags soll dieser Verwalter ein ,Restrukturierungs-
verwalter" sein und damit besondere Aufgaben zugewiesen bekommen. Diese sind in Art. 2
Abs. 15 des RL-Vorschlags erldutert:

.Restrukturierungsverwalter™ eine Person oder Stelle, die von einer Justiz- oder Verwaltungsbe-
hérde bestellt wird, um eine oder mehrere der folgenden Aufgaben zu erfiillen:

a) Unterstiitzung des Schuldners oder der Gldubiger bei der Ausarbeitung oder Aushandlung
eines Restrukturierungsplans;

b) Uberwachung der Tétigkeit des Schuldners wdhrend der Verhandlungen (iber einen Restruk-
turierungsplan und Berichterstattung an eine Justiz- oder Verwaltungsbehérde;

c¢) Ubernahme der teilweisen Kontrolle iiber die Vermdgenswerte oder Geschdifte des Schuldners
wdhrend der Verhandlungen.™

Die mit der Vermeidung unnétiger Kosten begrindete Zurlckhaltung gerichtlicher Aufsicht
vermag jedenfalls dort nicht zu Uberzeugen, wo die berechtigten Interessen eines oder
mehrerer Gldubiger durch die Aussetzung von Durchsetzungsmalinahmen beriGhrt werden.
Dabei kann es keinen Unterschied machen, ob eine solche Aussetzung nur mit Bezug auf
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einzelne DurchsetzungsmalRnahmen oder in einem allgemeinen, auf alle Gldubiger gerichte-
ten Rahmen erfolgt. Schon durch die Aussetzung einzelner Durchsetzungsmallnahmen wird
in den Schutzbereich des Eigentumsgrundrechte betroffener Gldubiger eingegriffen (vgl.
zuletzt BVerfG, Beschluss vom 22. Mdrz 2012 - 1 BvR 3169/11). Auch wenn dieser Eingriff
in Abwagung mit einem Sanierungsziel verhaltnismaRig sein kann (vgl. BVerfG, a.a.0. Rz. 20)
bleibt eine entsprechende Abwagung notwendig. Ein verfassungsrechtlich unzuldssiger Ein-
griff in die Substanz des Eigentums ist jedenfalls zu vermeiden und die Belastung betroffe-
ner Glaubiger ist so gering wie moglich zu halten (BVerfG, a.a.0. Rz. 21).

Der RL-Vorschlag sollte klarstellen, dass in den Féllen des Art. 5 Abs. 3 a) und b)
des RL-Vorschlages ein Restrukturierungsverwalter bestellt werden muss und
darber hinaus auch in anderen Fallen bestellt werden kann.

7. Aussetzung einzelner Durchsetzungsmanahmen (Art. 6 RL-Vorschlag)

Art. 6 und 7 des RL-Vorschlags widmen sich ausfihrlich der Einstellung von Durchsetzungs-
mallnahmen und ihrer Wirkung auf das Restrukturierungsverfahren. Sie bilden damit zu-
sammen mit den Regelungen zum Restrukturierungsplan das Kernstick des Restrukturie-
rungsverfahrens.

a) Art. 6 Abs. 2 (RL-Vorschlag)
Art. 6 Abs. 2 des RL-Vorschlags setzt den Rahmen:

.Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass eine Aussetzung einzelner Durchsetzungsmaf$nahmen
in Bezug auf alle Arten von Gldubigern, auch gesicherte und bevorrechtigte Gldubiger, angeord-
net werden kann. Die Aussetzung kann im Einklang mit dem nationalen Recht allgemein gelten
und alle Gldubiger umfassen oder auf einen oder mehrere Gldubiger beschrdnkt sein.”

Art. 6 Abs. 2 Satz 1 des RL-Vorschlags umfasst seinem Wortlaut nach zwar auch die 6ffentli-
chen Glaubiger. Schon Satz 2 des Art. 6 Abs. 2 ldsst jedoch dem nationalen Recht einen wei-
ten Spielraum, bestimmte Gldubiger auszunehmen. Es bleiben damit nationale Spielrdume
zur Privilegierung 6ffentlicher Glaubiger. Eine solche Privilegierung ist im Ubrigen auch in
Art. 7 Abs. 4-6 des RL-Vorschlags angelegt. Dort werden nur solche Glaubiger, die in einer
schuldrechtlichen Verbindung (Vertrag) zum Schuldner stehen, auf ein bestimmtes Verhal-
ten (Vertragstreue, Verzicht auf Kindigungen etc.) verpflichtet. In Abs. 6 wird auBerdem dem
Schuldner die Moglichkeit geschaffen ,(..) Anspriiche von oder Leistungspflichten gegeniiber
nicht betroffenen Gldubigern und nach Gewdhrung der Aussetzung entstandene und wdhrend
der Aussetzung entstehende Anspriiche betroffener Gldubiger im normalen Geschdftsgang zu
erfiillen.” Diese Moglichkeit umfasst insbesondere die Erfillung von Steuerverbindlichkeiten
durch den Schuldner.

Mit diesem Regelungsansatz ist die Moglichkeit einer sehr weitgehenden nationalen Privile-
gierung offentlicher Gldubiger (Fiskus und Sozialversicherungstrager) gegenlber anderen
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Glaubigern erdffnet. Eine solche Privilegierung wird jedoch regelmdaRig die Zustimmung der
Ubrigen Gldubiger gefdhrden, die sich durch ein Restrukturierungsverfahren einseitig belas-
tet sehen. Dies gilt jedenfalls dann, wenn — so wie in Deutschland — in einem alternativen
Insolvenzverfahren keine Privilegien fur 6ffentliche Glaubiger bestehen wirden.

Aktuell wurde in Deutschland im Zuge der Reform des Insolvenzanfechtungsrechts erneut
eine heftige Debatte zur Privilegierung von Fiskus und Sozialversicherungstragern gefihrt.

Eine Diskontinuitdt der Vorrechte zwischen Restrukturierung und Insolvenz soll-
te deshalb unbedingt vermieden und durch den RL-Vorschlag ausdrticklich aus-
geschlossen werden.

Der RL-Vorschlag sieht einen solchen Ausschluss bislang nur in Art. 11 Abs. 1 c) fir den Fall
eines sog. klassenlUbergreifenden Cram-Downs vor. Dort wird die Regel des absoluten Vor-
rangs (der zwingenden Beachtung vorrangiger Rechte) festgeschrieben.

b) Art. 6 Abs. 3 (RL-Vorschlag)

Art. 6 Abs. 3 des RL-Vorschlags schrankt den weiten Rahmen des Abs. 2 an einer wichtigen
Stelle wieder ein:

JAbsatz 2 findet keine Anwendung auf nicht erfiillte Anspriiche von Arbeitnehmern; dies gilt
nicht, sofern und soweit die Mitgliedstaaten auf andere Weise sicherstellen, dass die Erfiillung
solcher Anspriiche auf einem Schutzniveau garantiert ist, das dem in den nationalen Rechtsvor-
schriften zur Umsetzung der Richtlinie 2008/94/EG vorgesehenen mindestens gleichwertig ist."

Mit dieser sozialpolitisch durchaus verninftigen Einschrankung ist allerdings auch eine
zentrale Sollbruchstelle kinftiger Restrukturierungsverfahren beschrieben. Der vom RL-
Vorschlag angesprochene Fall einer Insolvenzsicherung greift jedenfalls dort nicht (so etwa
in Deutschland), wo diese Insolvenzsicherung von einem Insolvenzereignis abhdngig ge-
macht wird, das ein Restrukturierungsverfahren gerade vermeiden soll. Bleiben die Arbeit-
nehmer deshalb pauschal von den Wirkungen eines solchen Verfahrens ausgeklammert,
dann stellt sich sofort die Frage, warum Selbstandige und Handwerker, oft in deutlich exis-
tentiell gravierender Form und ohne soziale Sicherungssysteme von einer Einstellung von
Zwangsvollstreckungsmallnahmen betroffen, nicht ebenfalls ausgenommen werden.

c) Art. 6 Abs. 4 (RL-Vorschlag)

Die Dauer einer Einstellung wird durch Art. 6 Abs. 4 des RL-Vorschlags auf hochstens 4 Mo-
nate festgelegt.

Aufgrund der bereits oben (unter Ziff. 1c)) erwdhnten Auswirkungen einer Aus-
setzung von mehr als 90 Tagen flr die aufsichtsrechtlich induzierte Eigenkapi-
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taluntersetzung von Bankkrediten erscheint eine Verkirzung der Frist auf 3 Mo-
nate dringend geboten.

d) Art. 6 Abs. 5 (RL-Vorschlag)
Schon in Art. 6 Abs. 5 liest man aber eine erweiternde Ausnahme:

.Die Mitgliedstaaten kénnen jedoch Justiz- oder Verwaltungsbehdrden gestatten, auf Antrag des
Schuldners oder von Gldubigern die urspriingliche Dauer der Aussetzung einzelner Durchset-
zungsmafinahmen zu verldngern oder eine neue Aussetzung einzelner Durchsetzungsmafinah-
men zu gewdhren. Eine solche Verldngerung oder neue Aussetzung einzelner Durchsetzungs-
mafinahmen wird nur gewdhrt, wenn nachgewiesen ist, dass

a) in den Verhandlungen (iber den Restrukturierungsplan deutliche Fortschritte erzielt wurden
und

b) die Aussetzung einzelner Durchsetzungsmafsnahmen die Rechte beziehungsweise Beteiligun-
gen betroffener Parteien nicht in unangemessener Weise beeintrdchtigt.”

Erwdgungsgrund (20) fihrt dazu ergdnzend aus:

.Um sicherzustellen, dass den Gldubigern kein Nachteil entsteht, sollte die Aussetzung nicht
gewdhrt beziehungsweise — falls sie gewdhrt wurde — nicht verldngert oder aufgehoben werden,
wenn die Gldubiger durch die Aussetzung der Durchsetzung in unangemessener Weise beein-
trdchtigt werden. Bei der Priifung, ob eine unangemessene Beeintréichtigung der Gldubiger vor-
liegt, kbnnen die Justiz- oder Verwaltungsbehorden berticksichtigen, ob im Falle einer Ausset-
zung der Gesamtwert des Vermdgens erhalten bliebe und ob der Schuldner bosglédubig oder in
Schddigungsabsicht handelt oder ganz allgemein den berechtigten Erwartungen der Gesamtheit
der Gldubiger entgegenhandelt. Einzelne Gldubiger oder eine Gldubigerklasse wiirden durch die
Aussetzung beispielsweise dann in unangemessener Weise beeintrdchtigt, wenn ihre Ansprtiche
infolge der Aussetzung erheblich schlechter gestellt wiirden, als wenn die Aussetzung nicht ge-
wdhrt worden wdre, oder wenn der Gldubiger stdrker benachteiligt wiirde als andere Gldubiger
in dhnlicher Lage.”

Art. 6 Abs. 5 bleibt in seinen Voraussetzungen dennoch unklar. "Deutliche Fortschritte™ be-
zeichnet kein konkretes Etappenziel, sondern kénnen im Einzelfall auch bedeuten, dass das
Anfangsstadium von Verhandlungen zwar verlassen, eine Einigung jedoch noch weit ent-
fernt ist. ,Unangemessene Beeintrachtigung” nimmt Bezug auf das Ziel der Aussetzung und
stellt es in ein Verhdltnis zur individuellen Beschwer des betroffenen Gldubigers. Es soll
lediglich ein daran orientiertes UbermaR (,erheblich schlechtergestellt”) an Beeintrachti-
gung vermieden werden. Auch diese Mallgabe erscheint wenig greifbar, weil sie enorme
Beurteilungsspielraume erdffnet, ohne Andeutungen zu einer Gewichtung zu geben. Unver-
standlich bleibt zudem, was neben den Rechten mit ,Beteiligungen” gemeint sein kdonnte.

VID-Stellungnahme zum Richtlinienvorschlag der Europ. Kommission COM (2016) 723 final Seite 25 von 65



Verband

V I D Insolvenzverwalter

Deutschlands

Art. 6 Abs. 5 des RL-Vorschlags sollte die Voraussetzungen einer Verldngerung
von Aussetzungen deutlich enger fassen und auf Falle begrenzen, in denen sich
bereits nachweisbar eine Mehrheit der Glaubiger fir den Restrukturierungsplan
ausspricht und die Rechte der (noch) dissentierenden Gldubiger durch eine wei-
tere Verldngerung nicht in ihrem Bestand gefdhrdet werden. Etwa weil bereits
eine Insolvenzantragspflicht des Schuldners besteht.

e) Art. 6 Abs. 6-7 (RL-Vorschlag)
Art. 6 Abs. 6 des RL-Vorschlags schrankt demgegeniber wieder ein:

.Weitere Verldngerungen werden nur gewdbhrt, wenn die in Absatz 5 Buchstaben a und b ge-
nannten Voraussetzungen erfiillt sind und die Annahme eines Restrukturierungsplans nach den
Umstédnden des Einzelfalls sehr wahrscheinlich ist."

Art. 6 Abs. 7 des RL-Vorschlags setzt schlielilich eine zeitliche Obergrenze:

.Die Gesamtdauer der Aussetzung einzelner DurchsetzungsmafSnahmen darf einschliefSlich Ver-
ldngerungen und Erneuerungen zwélf Monate nicht (iberschreiten.™

Zusammengefasst soll eine Einstellung von DurchsetzungsmalRnahmen Uber den Zeitraum
des Art. 6 Abs. 4 hinaus nur unter sehr eingeschrankten Voraussetzungen moglich sein, de-
ren Prifung im Einzelfall den zustandigen Gerichten obliegt.

Dabei kommt der starken Wahrscheinlichkeit einer Annahme des vorgeschlagenen Restruk-
turierungsplans entscheidende Bedeutung zu. Hier kann es sich nur um besondere Ausnah-
mefdlle handeln, weil ein Plan mit solchen Qualitaten regelmaRig schon innerhalb der Frist
des Art. 6 Abs. 4 die Zustimmung der beteiligten Glaubiger finden sollte. Das deutsche In-
solvenzrecht sieht in § 270b Abs. 1 Satz 2 InsO nur eine Frist von hdchstens drei Monaten
zur Vorlage eines Insolvenzplans vor. Eine Vorgabe, die sich in der Praxis bewdhrt hat. Sie
zwingt die Unternehmen darliber hinaus rechtzeitig, bevor die Notwendigkeit besteht ein
Moratorium zu beantragen, mit den Vorbereitungen zu beginnen.

Eine groRzigige Offnung fiir nationale Erweiterungen (wie sie Art. 6 Abs. 7 zuldsst) steht
auch in direktem Widerspruch zu der Zielsetzung, einem kinftigen europdischen ,forum
shopping" keinen Raum zu geben. Die Begriindung des RL-Vorschlags (S. 17) flhrt dazu aus:

.Mehrere Mitgliedstaaten haben selbststdndig gehandelt und vor Kurzem neue Vorschriften zur
Verbesserung des Rahmens fiir die prdventive Restrukturierung und die zweite Chance erlassen
oder mit den Vorarbeiten dazu begonnen. Diese nationalen Vorschriften unterscheiden sich dem
Inhalt nach jedoch erheblich voneinander, sodass ein ungleiches Maf$ an Transparenz und Anle-
gerschutz besteht."

VID-Stellungnahme zum Richtlinienvorschlag der Europ. Kommission COM (2016) 723 final Seite 26 von 65



Verband

V I D Insolvenzverwalter

Deutschlands

Gerade die hier angesprochenen Unterschiede in Transparenz und Anlegerschutz beglnsti-
gen missbrauchliche Sitzverlegungen, wie sie auch die Erwdagungsgriinde 27 ff. der Verord-
nung (EU) 2015/848 vom 20. Mai 2015 Uber Insolvenzverfahren (EulnsVO) ansprechen. Es
Uberrascht, dass der hier vorgelegte RL-Vorschlag, anders als die neu gefasste EulnsVO, die
im Rahmen von Insolvenzverfahren erkannten Gefahren nicht aufgreift.

Der RL-Vorschlag sollte eigene Vorkehrungen gegen ein ,forum shopping" bei
Restrukturierungsverfahren schaffen, die zumindest eine Karenzzeit nach dem
Vorbild des Art. 3 Abs. 1 der Verordnung (EU) 2015/848 enthalten.

f) Art. 6 Abs. 8 (RL-Vorschlag)

Eine Aufhebung der Einstellung von Durchsetzungsmallnahmen setzt nach Art. 6 Abs. 8 des
RL-Vorschlags voraus:

.Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass Justiz- oder Verwaltungsbehdrden die Aussetzung ein-
zelner Durchsetzungsmafinahmen ganz oder teilweise aufheben kénnen,

a) wenn deutlich wird, dass ein Teil der Gldubiger, der nach nationalem Recht die Annahme des
Restrukturierungsplans verhindern kénnte, die Fortsetzung der Verhandlungen nicht unterstiitzt,
oder

b) wenn der Schuldner oder der Restrukturierungsverwalter dies beantragt."

Erwdgungsgrund (23) fihrt hierzu weitgehend redundant aus:

.Die Gldubiger sollten das Recht haben, die Aussetzung zu beanstanden, sobald sie von der Jus-
tiz- oder Verwaltungsbehorde gewdhrt worden ist. Wenn die Aussetzung nicht mehr notwendig
ist, um die Annahme eines Restrukturierungsplans zu erleichtern, zum Beispiel weil deutlich ist,
dass die Restrukturierung nicht von der nach nationalem Recht erforderlichen Mehrheit der
Gldubiger unterstiitzt wird, sollten die Gldubiger auch die Aufhebung der Aussetzung verlangen
kénnen.™

Es fallt zundchst auf, dass die betroffenen Glaubiger hier kein eigenes Antragsrecht zur Auf-
hebung bekommen sollen.

Ein eigenes Antragsrecht fir Glaubiger ist — unabhdngig von der Méglichkeit ei-
nes Antrags nach Art. 6 Abs. 9 — aus Sicht des VID notwendig und zumindest dort
zwingend, wo die Voraussetzung des Art. 6 Abs. 8a) erfiillt sind und dies von an-
tragstellenden Gldubigern nachgewiesen wird.

Ohne ein solches Antragsrecht der Glaubiger entstinden auch erhebliche Haftungsrisiken
seitens der Justiz-, bzw. Verwaltungsbehérden.
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Die in Art. 6 Abs. 8 des RL-Vorschlags gewdhlten Voraussetzungen, einschliellich der in
Abs. 9 hinzugefligten Ausnahmen fir Hartefdlle unfair (d. h. im Verhdltnis zu andere Glaubi-
gern unverhaltnismaRig) betroffener Glaubiger oder Glaubigergruppen, sind zum gréReren
Teil heute schon geltendes Recht im deutschen Schutzschirmverfahren nach § 270b InsO.
Dort wollte der Gesetzgeber allerdings noch nicht so weit gehen, dem Sachwalter, so wie
hier, ein eigenes Antragsrecht fir die Aufhebung der Anordnung nach § 270b Abs. 1 InsO
zuzugestehen. Hier folgt der europdische Normgeber nun einer durchaus verninftigen Er-
wdgung zum Schutz der beteiligten Glaubiger. Indem er gleichzeitig in Art. 7 Abs. 3 des RL-
Vorschlags auch den Eintritt der Zahlungsunfahigkeit wahrend des Verfahrens nicht zum
automatischen Ausléser eines Ubergangs ins Insolvenzverfahren macht, entgeht er auch
dem Vorwurf, durch ein solches Recht mdglicherweise falsche Anreize fir Restrukturie-
rungsverwalter zu schaffen, die in einem anschlieRenden Insolvenzverfahren als Insolvenz-
verwalter bestellt werden kénnten. Ahnliches (kein automatischer Ubergang) sehen auch die
vom VID entwickelten Grundsatze vom 16.2.2016 vor. Eine Umsetzung gerade dieser Rege-
lung in deutsches Recht setzt jedoch, wie Uberhaupt die Gesamtheit der vorgesehenen Re-
gelungen zur Einstellung von ZwangsvollstreckungsmalRnahmen eine intensive Einbindung
und Befassung der zustandigen Gerichte voraus.

g) Art. 6 Abs. 9 (RL-Vorschlag)

Mit Art. 6 Abs. 9 des RL-Vorschlags wird schliefilich ein Auffangtatbestand fur die Aufhebung
geschaffen:

.Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass, wenn ein einzelner Gldubiger oder eine einzige Gldubi-
gerklasse durch die Aussetzung einzelner Durchsetzungsmafsnahmen in unangemessener Weise
beeintrdichtigt wird oder wtirde, die Justiz- oder Verwaltungsbehorde beschliefsen kann, die Aus-
setzung einzelner Durchsetzungsmafsnahmen nicht zu gewdhren, oder dass sie eine bereits in
Bezug auf diesen Gldubiger oder diese Gldubigerklasse gewdhrte Aussetzung einzelner Durch-
setzungsmafSnahmen auf Antrag der betroffenen Gldubiger aufheben kann."

Der bereits oben aufgefihrte Erwdgungsrund (20) darf auch hier zur Interpretation des Re-
gelungsvorschlags herangezogen werden. Er unternimmt den Versuch, die Unangemessen-
heit der Beeintrachtigung von Glaubigern ndher zu erldutern. Als Konzession an verfas-
sungsrechtliche UbermaRverbote ist eine solche Erlduterung, noch mehr jedoch eine Klar-
stellung der Regelung notwendig.

Die unangemessene Beeintrachtigung von Glaubigern kann nicht nur durch Aussetzung ein-
zelner Durchsetzungsmallnahmen gegeniber bestimmten Gldubigern oder Glaubigergrup-
pen, sondern auch durch die in Art. 7 Abs. 2 des RL-Vorschlags erwahnte alle Glaubiger um-
fassende allgemeine Aussetzung herbeigefihrt werden. Nach seinem Wortlaut erfasst die
Aufhebungsmdglichkeit des Art. 6 Abs. 9 des RL-Vorschlags aber nur die erstgenannte Form
der Aussetzung. Die zweitgenannte Form der allgemeinen Aussetzung wird wegen ihrer re-
gelmaRig weitaus groleren Eingriffsintensitat (alle Glaubiger) nur dann in Frage kommen,
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wenn der Schuldner geltend machen kann, dass nur diese Einschrankung seine Restrukturie-
rungsverhandlungen vor dem Scheitern bewahren kann. Eine gerichtliche Aufhebung ein-
zelner Aussetzungsmallnamen bei bestimmten Glaubigern oder Gldubigergruppen bedarf
deshalb in dieser Situation ebenfalls einer besonderen Begrindung. Diesen Unterschied
Ubergeht die Formulierung des Art. 6 Abs. 9 des RL-Vorschlags, indem sie pauschal auf die
Unangemessenheit der Beeintrachtigung abhebt.

Es bleibt unklar ob und inwieweit die in Erwdgungsgrund (20) genannten Beispiele auch bei
der gerichtlichen Aufhebung einer alle Glaubiger umfassenden allgemeinen Aussetzung
Anwendung finden kdnnen. Die Unangemessenheit der Beeintrachtigung wird in diesen Bei-
spielen regelmalig auch nur in einer Relation zu anderen Gldubigern erfasst. Sie musste
aber auch in einer absoluten, nur auf den individuellen Glaubiger bezogenen, Dimension
erfasst werden. Hier bleibt offen, welche Intensitdt die ,unangemessene Benachteiligung"
fur den jeweiligen Gldaubiger haben muss.

Der Begriff der ,unangemessenen Benachteiligung" sollte weiter konkretisiert
werden. Insbesondere fir die Félle, in denen die Aussetzung einzelner Durch-
setzungsmalnahmen fir den jeweiligen Glaubiger existenzgefahrdend ist (zu
den systemischen Risiken bei Lieferketten siehe unter Ziff. 1b)) wére eine Kon-
kretisierung zwingend geboten.

8. Folgen der Aussetzung einzelner Durchsetzungsmalnahmen (Art. 7 RL-Vorschlag)
a) Art. 7 Abs. 1-3 (RL-Vorschlag)

Art. 7 des RL-Vorschlags erweitert die Wirkungen einer Aussetzung von Durchsetzungsmal3-
nahmen Uber den engen Bereich gerichtlicher Durchsetzung hinaus. Die hierdurch berihrte
Privatautonomie der betroffenen Gldubiger wird dadurch erheblich, in Teilbereichen sogar
Ubermalig, eingeschrankt.

Schon Art. 7 Abs. 1 des RL-Vorschlags schafft durch die Aussetzung von Insolvenz-
antragspflichten des Schuldners eine schwierige Situation fur alle Glaubiger:

.Entsteht wéhrend der Aussetzung einzelner Durchsetzungsmafinahmen die Verpflichtung des
Schuldners, nach nationalem Recht einen Insolvenzantrag zu stellen, so ruht diese Verpflichtung
fiir die Dauer der Aussetzung.™

Antragspflichten des Schuldners dienen regelmaRig dazu, den Schutz aller Glaubiger vor
einer weiteren Verringerung ihres Haftungssubstrats zu gewdahrleisten. Durch Einschaltung
eines Gerichts, dessen Prifung und die anschliefenden Bestellung eines Insolvenzverwal-
ters oder Sachwalters werden grundlegende Sicherungsmechanismen aktiviert, die verhin-
dern, dass der Schuldner durch weiteres unkontrolliertes Wirtschaften dieses Haftungssub-
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strat zum Schaden der Glaubiger verringert oder aufzehrt. Art. 7 Abs. 1 des RL-Vorschlages
unterlduft dieses System.

Art. 7 Abs. 2 des RL-Vorschlags verscharft diese Situation noch weiter:

.Eine alle Gldubiger umfassende allgemeine Aussetzung verhindert die Eréffnung des Insolvenz-
verfahrens auf Antrag eines oder mehrerer Gldubiger.”

Hierdurch wird den Gldubigern nun auch die Mdglichkeit genommen, durch einen eigenen
Antrag ein gerichtliches Kontrollregime Gber den Schuldner zu erzwingen und damit ihr Haf-
tungssubstrat zu schitzen. Art. 7 Abs. 3 Satz 1 des RL-Vorschlags nimmt diesen massiven
Eingriff in Glaubigerrechte zwar sofort wieder ein Stick weit zurick indem er zumindest bei
Zahlungsunfahigkeit nationale Gegenausnahmen zuldsst. Eine vollstandige Gegenausnahme
mochte Art. 7 Abs. 2 Satz 3 aber dann doch nicht zulassen:

.Flr diesen Fall stellen die Mitgliedstaaten sicher, dass Restrukturierungsverfahren nicht auto-
matisch beendet werden und dass eine Justiz- oder Verwaltungsbehdrde nach Priifung der Aus-
sichten, dass wdhrend der Aussetzung eine Einigung Uber einen erfolgreichen Restrukturie-
rungsplan erzielt wird, beschlief3en kann, die Eréffnung des Insolvenzverfahrens zu verschieben
und den mit der Aussetzung einzelner Durchsetzungsmafinahmen verbundenen Vorteil auf-
rechtzuerhalten.”

In ihrer Summe stellen diese Regelungen ohne erkennbare Not einen Paradigmenwechsel
und eine Abkehr des europdischen Gesetzgebers von grundlegenden Prinzipien des Insol-
venzrechts und des Gldubigerschutzes, hin zu einem schuldnerorientierten Verfahren trotz
dessen Insolvenz dar. Ein zentrales Sicherungsinstrument des Glaubigerschutzes wird aulRer
Kraft gesetzt. Eine Prifung der Insolvenzsituation darf zwar in greifbaren Gefahrdungssitua-
tionen (Insolvenzgrund) noch stattfinden. Sie soll aber selbst in der unmittelbaren Gefahr
einer festgestellten Zahlungsunfdhigkeit des Schuldners nicht ohne weiteres zur Beendi-
gung des Restrukturierungsverfahrens und Er6ffnung eines Insolvenzverfahrens fihren.

Der VID fiirchtet, dass der RL-Vorschlag damit im Interesse, die Sanierung einiger weniger
Unternehmen in der Krise zu erleichtern, das Vertrauen von Glaubigern in der gesamten EU
in ausreichenden prinzipiellen Glaubigerschutz und funktionierende Insolvenzregime ins-
gesamt gefdhrdet. Dies kann sehr weitreichende negative Folgen fir die Bewertung von
Forderungen, die Bilanzierung von Forderungen, den Verkauf von Forderungen oder die Be-
sicherung von Krediten mit Forderungen haben. Es steht zu beflirchten, dass ein fehlender
Glaubigerschutz viel schwerwiegendere Folgen fur das Funktionieren der Markte hat und
auBer Verhaltnis zum erstrebten Ziel steht.

Aullerdem halt es der VID fUr wahrscheinlich, dass Glaubiger, die derart in ihren Rechten
beschnitten werden, ihre Vertrage und ihr Verhalten in der Praxis dahingehend dndern wer-

den, dass sie frihzeitig Forderungen fallig und eigene Insolvenzantrdge gegen den Schuld-
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ner stellen, um nicht Gefahr zu laufen, dass lhnen diese Rechte durch einen Antrag des
Schuldners abgeschnitten werden.

Der nach Art. 7 Abs. 3 Satz 1 des RL-Vorschlags aufgrund nationalstaatlicher Ausnahme bei
Eintritt der Zahlungsunfahigkeit antragspflichtige Schuldner soll nach Art. 7 Abs. 3 Satz 2
des RL-Vorschlags sein Restrukturierungsverfahren weiter betreiben dirfen, wenn ein Ge-
richt ,nach Prifung der Aussichten" zu dem Ergebnis kommt, dass die Wahrscheinlichkeit fr
einen Erfolg hoch genug sind um den kollektiven Ordnungsbefehl des Insolvenzverfahrens
zu verdrdngen.

Diese Vorgaben erinnern an die in Art. 6 Abs. 6 des RL-Vorschlags formulierten Vorausset-
zungen einer weiteren Verldangerung der Aussetzung. Sie bleiben demgegeniber aber auch
hier diffus und unbestimmt, verzichten sogar auf eine Bezugnahme auf diese Voraussetzun-
gen. Der Sache nach missten sie wegen der deutlichen Verscharfung der Gefdhrdungssitua-
tion (Eintritt der Zahlungsunfahigkeit) noch scharfer und enger als Art. 6 Abs. 6 gefasst sein.
Stattdessen verzichtet die Regelung vollstandig auf weiterfihrende Maligaben. Damit setzt
sich der RL-Vorschlag in offenen Widerspruch zu den eigenen Regelungsvorschlagen in Art.
6 Abs. 5 und 6.

Der VID hélt es fir dringend geboten, die Voraussetzungen des Art. 7 Abs. 3 Satz
2 deutlich préziser zu fassen und — wenn Uberhaupt — dabei eine enge zeitliche
Befristung sowie die Aufsicht eines Restrukturierungsverwalters fiir das Hinaus-
schieben der Er6ffnung eines Insolvenzverfahrens vorzusehen. AuRerdem sollte
eine einheitliche Regelung in allen Mitgliedsstaaten gelten, da ansonsten die
vom RL-Vorschlag angestrebte Einheitlichkeit der Insolvenz- und Restrukturie-
rungsregelungen an entscheidender Stelle durchbrochen wiirde.

b) Art. 7 Abs. 4 (RL-Vorschlag)

Mit den Regelungen des Art. 7 Abs. 4 und 5 greift der RL-Vorschlag Gber Suspendierung von
Antragspflichten hinaus direkt mit Verhaltensregeln in die Privatautonomie der Gldubiger
ein.

Bezlglich der Forderung des VID, den Zugang zum Restrukturierungsverfahren grundsatzlich
auf Geldkreditgeber und Gesellschafter zu beschranken wird auf Ziff. 4 verwiesen.

Art. 7 Abs. 4 des RL-Vorschlags begrenzt diesen Eingriff zundchst auf Gldubiger, die von ei-
ner Aussetzung von DurchsetzungsmaRnahmen betroffen sind:

.Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die Gldubiger, fiir die die Aussetzung gilt, wéhrend der
Aussetzung in Bezug auf vor der Aussetzung entstandene Schulden weder Leistungen aus noch
zu erftllenden Vertrdgen verweigern noch diese Vertrdge kiindigen, vorzeitig fallig stellen oder
in sonstiger Weise zum Nachteil des Schuldners dndern diirfen. Die Mitgliedstaaten kénnen die
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Anwendung dieser Bestimmung auf wesentliche Vertrdge beschrédnken, die fiir die Fortsetzung
des tdglichen Betriebs des Unternehmens erforderlich sind.”

Erwagungsgrund (21) Satz 1-3 fihrt aus:

.Den Gldubigern, fiir die die Aussetzung gilt, sollte auch nicht erlaubt sein, wéhrend der Ausset-
zung Leistungen aus noch zu erfiillenden Vertrégen zu verweigern oder diese Vertrdge zu kiindi-
gen, vorzeitig fallig zu stellen oder in sonstiger Weise zu dndern, sofern der Schuldner seinen
bestehenden Verpflichtungen aus diesen Vertrdgen weiter nachkommt. Eine vorzeitige Kiindi-
gung wiirde die Féhigkeit des Unternehmens gefdhrden, seinen Betrieb wdhrend der Restruktu-
rierungsverhandlungen fortzusetzen, insbesondere wenn sie Vertrdge Uber wesentliche Versor-
gungsgtiter wie Gas, Strom, Wasser, Telekommunikation und Kartenzahlungsdienste betrifft. Um
jedoch die berechtigten Interessen der Gldubiger zu schiitzen und den Betrieb der Gldubiger in
der Lieferkette so wenig wie mdglich zu stéren, sollte die Aussetzung nur flir vor ihrer Gewdh-
rung entstandene Anspriiche gelten™

Hier bestehen erhebliche systemische Risiken von Folgeinsolvenzen betroffener Glaubiger
(siehe dazu auch oben unter Ziff. 1 b)).

In eng verzahnten Lieferketten, wie beispielsweise in der Produktion langlebiger Wirt-
schaftsglter (Maschinenbau, Automobilbau, Bauindustrie) sind Unternehmen i.d.R. auf den
Zukauf diverser Teile angewiesen. lhre eigene Wertschopfung ist wegen der Komplexitat
und der in der arbeitsteiligen Welt erforderlichen Spezialkenntnisse oft nur gering. Der Zu-
kauf von Teilen in der gesamten Kette ist unerldsslich. Wenn in derartigen Situationen ein
Kunde in den Genuss einer Aussetzung von DurchsetzungsmaBnahmen kommt, kann dies
die Existenz des Lieferanten in vielfacher Weise gefahrden: er selber muss i.d.R. Ware zu-
kaufen und bezahlen bevor er selber Bezahlung vom kriselnden Kunden erhalt. In dieser
Situation ware es ihm wegen der Aussetzung von Durchsetzungsmalinahmen verwehrt, Leis-
tungsverweigerungsrechte geltend zu machen oder auf Vorauskasse zu bestehen. Dies
kommt dem kriselnden Unternehmen und dessen Finanzglaubigern zu Gute, allerdings zu
Lasten des Lieferanten. Dessen Bank wird seine Bonitdt negativer beurteilen und die Forde-
rung gegen den kriselnden Kunden moglicherweise nicht mehr als Sicherheit akzeptieren.
Auch im Factoring wird die Forderung mdglicherweise nicht mehr akzeptiert. Wenn ihm
dadurch die Liquiditat fehlt um seine eigenen Lieferanten oder Arbeitnehmer zu bezahlen,
wird er selbst gefdhrdet. Aulerdem kdnnten in Fallen in denen der Kunde in der Krise der
wichtigste Kunde des Lieferanten ist, auch dessen Lieferanten auf Vorkasse bestehen, wenn
sie wissen, dass er selber nicht sicher sein kann, dass sein kriselnder Kunde bezahlt. Er sel-
ber kann sich gegenlber seinen Lieferanten aber nicht auf eine Durchsetzungssperre beru-
fen, es sei denn, er beantragt dieses selber. Auch andere Kreditsicherungsmittel wie der
Eigentumsvorbehalt helfen Lieferantengldubigern in dieser Situation nur unzureichend, da
das zu liefernde Teil oft nicht anderweitig verwendbar ist und vom Kunden sofort verarbei-
tet oder in eine grolere Einheit verbaut wird.
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Selbiges gilt selbstverstandlich auch fir Dienstleister des kriselnden Unternehmens die
nicht einmal Eigentumsvorbehaltsrechte geltend machen kénnen oder fir die im RL-
Vorschlag explizit erwdhnten Lieferanten von Strom, Gas, Wasser, deren geliefertes Produkt
sofort verbraucht wird.

Der RL-Vorschlag greift mit Art. 7 Abs. 4 sehr weit in das Zivil- und Handelsrecht der Mit-
gliedstaaten ein. Insbesondere die in Deutschland fein austarierten gesetzlichen und ver-
traglichen Sicherungsrechte, wie bspw. das Werkunternehmerpfandrecht, das Zurtckbehal-
tungsrecht, das Vermieterpfandrecht oder Bauhandwerkersicherheiten werden vom RL-
Vorschlag berihrt. Dieser schrankt die Vertragsfreiheit der am Wirtschaftsleben teilneh-
menden Unternehmen und den Grundsatz pacta sunt servanda ein. So ist selbst im Insol-
venzfall ein Eingriff in Sicherungsrechte, wenn Uberhaupt, nur sehr eingeschrankt moglich.

Gegen die vorgeschlagene Gestaltung des Art. 7 Abs. 4 des RL-Vorschlags be-
stehen gravierende verfassungsrechtliche Bedenken.

Fir die betroffenen Glaubiger stellen die Einschrankungen ihrer vertraglichen Rechte einen
massiven Eingriff in ihre Privatautonomie, ihre Berufsfreiheit sowie (jedenfalls bei einer hie-
raus folgenden eigenen Insolvenzgefahr — vgl. zuletzt 1 BvR 2821/11, Rz. 240 m. w. N.) ihren
eingerichteten und ausgelbten Gewerbebetrieb dar.

Die Privatautonomie wird nach der standigen Rechtsprechung des BVerfG durch
Art. 2 Abs. 1 GG geschitzt und duRert sich in der zivilrechtlichen Vertragsfreiheit (vgl. 1 BVR
48/94 - Rz. 142 ff. m. w. N.). Das Bundesverfassungsgericht (a.a.0.) formuliert hierzu:

JArt. 2 Abs. 1 GG schiitzt die freie Entfaltung der Persénlichkeit. Sie umfafst neben dem allge-
meinen Persénlichkeitsrecht auch die allgemeine Handlungsfreiheit (vgl. BVerfGE 6, 32 [36 ff];
80, 137 [152 f]). Teil dieser umfassenden Garantie, die jede menschliche Betdtigung ein-
schlief$t, welche nicht den Schutz eines speziellen Grundrechts geniefSt, ist die wirtschaftliche
Betdtigungsfreiheit und in ihrem Rahmen wiederum die Vertragsfreiheit (vgl. BVerfGE 8, 274
[328]; stRspr). Art. 2 Abs. 1 GG gewdhrleistet dem Einzelnen nicht nur das Recht, Vertrdge
grundsdtzlich so abzuschliefSen, wie er BVerfGE 95, 267 (303)BVerfGE 95, 267 (304)es
wtinscht. Vielmehr schiitzt er ihn auch davor, daf die 6ffentliche Gewalt bereits abgeschlossene
Vertrdge nachtrdglich einer Anderung unterzieht (vgl. BVerfGE 89, 48 [61]; stRspr)."

In dieser Entscheidung (Rz. 150) fUhrt das Bundesverfassungsgericht weiter aus:

.Die aus der allgemeinen Handlungsfreiheit des Art. 2 Abs. 1 GG folgende Vertragsfreiheit ist
nicht vorbehaltlos gewdhrleistet. Sie findet ihre Schranken gemdf3 Art. 2 Abs. 1 GG vielmehr un-
ter anderem in der verfassungsmdfligen Ordnung. Darunter sind alle Rechtsnormen zu verste-
hen, die formell und materiell mit der Verfassung (ibereinstimmen (vgl. BVerfGE 6, 32 [38];
stRspr). Eine gerichtliche Entscheidung, die die Vertragsfreiheit beeintréchtigt, verletzt folglich
Art. 2 Abs. 1 GG nur dann, wenn sie sich nicht auf eine gesetzliche Grundlage stiitzen kann, die
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ihrerseits verfassungsmdfig ist, insbesondere den Grundsatz der VerhdltnismdfSigkeit wahrt,
oder wenn eine diesen Anforderungen geniigende Regelung nicht in verfassungsmdfSiger Weise,
also insbesondere unter Beachtung des eingeschrdnkten Grundrechts, ausgelegt und angewandt
worden ist (vgl. BVerfGE 7, 198 [206])."

Im konkreten Fall bestehen erhebliche Zweifel an der VerhdltnismaRigkeit der vorgeschla-
genen Regelung. Die von Art. 7 Abs. 4 des RL-Vorschlags genannten Falle sind nach dem
Wortlaut der Regelung (,....oder in sonstiger Weise zum Nachteil des Schuldners éndern ...") nur
eine beispielhafte Aufzdhlung. Damit wird der Umfang der getroffenen Einschrankung nicht
hinreichend konkret. Auch wenn man hierin ausnahmsweise noch keinen Verstol} gegen das
rechtsstaatlich verankerte Bestimmtheitsgebot sehen mag, so kann die Formulierung aber
den Ansprichen an das Gebot des geringstmdglichen Eingriffs nicht gentgen. Nicht jede
nachteilige Ausibung vertraglicher oder gesetzlicher Gestaltungsrechte wird ,die Fdhigkeit
des Unternehmens gefihrden, seinen Betrieb wdhrend der Restrukturierungsverhandlungen
fortzusetzen."

Der VID kann sich kaum vorstellen, dass selbst eine stark einschrankende For-
mulierung des Art. 7 Abs. 4 RL-Vorschlag dem UbermaRverbot geniigen wiirde.
Diese durfte sich nicht im Sinne des Art. 7 Abs. 4 Satz 2 darin erschépfen, ledig-
lich ,wesentliche" Vertrdge zu erfassen, sondern misste auch bei diesen Vertra-
gen durch klare Definitionen die verfassungsrechtlichen Grenzen der Bestimmt-
heit und des UbermaRverbots beachten.

) Art. 7 Abs. 5 (RL-Vorschlag)
Art. 7 Abs. 5 des RL-Vorschlags erweitert den Umgriff auf alle Glaubiger:

.Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass Gldubiger aufgrund einer Vertragsklausel, die entspre-
chende Mafinahmen vorsieht, nicht allein wegen der Aufnahme von Restrukturierungsverhand-
lungen durch den Schuldner, eines Antrags auf Aussetzung einzelner DurchsetzungsmafSnah-
men, der Anordnung der Aussetzung als solcher oder eines dhnlichen Ereignisses im Zusam-
menhang mit der Aussetzung Leistungen aus noch zu erfiillenden Vertrdgen verweigern oder
diese Vertrdge kiindigen, vorzeitig fdllig stellen oder in sonstiger Weise zum Nachteil des
Schuldners dndern diirfen.”

Erwdgungsgrund (22) fihrt dazu aus:

.Wenn gegen einen Schuldner ein Insolvenzverfahren eréffnet wird, verfiigen einige Lieferanten
méglicherweise tber vertragliche Rechte, die es ihnen gestatten, den Liefervertrag allein wegen
der Insolvenz zu kiindigen (sogenannte Ipso-facto-Klauseln). Dies kann auch der Fall sein, wenn
ein Schuldner préventive RestrukturierungsmafSnahmen beantragt. Werden solche Klauseln
geltend gemacht, wenn der Schuldner lediglich lber einen Restrukturierungsplan verhandelt
oder eine Aussetzung der Durchsetzung beantragt, oder in Verbindung mit einem mit der Aus-
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setzung zusammenhdngenden Ereignis, kbnnte sich eine vorzeitige Kiindigung negativ auf das
Unternehmen des Schuldners und die erfolgreiche Rettung des Unternehmens auswirken. Wenn
die Aussetzung von einer Justiz- oder Verwaltungsbehdérde gewdhrt wird, muss daher sicherge-
stellt sein, dass die Gldubiger, fiir die die Aussetzung gilt, keine Ipso-facto-Klauseln geltend ma-
chen diirfen, die auf Verhandlungen lber einen Restrukturierungsplan, auf eine Aussetzung oder
auf mit der Aussetzung zusammenhdngende Ereignisse Bezug nehmen."

Hier fallt zundchst ein Widerspruch zwischen Regelung und Erwdgungsgrund auf.
Art. 7 Abs. 5 des RL-Vorschlags umfasst nach seinem Wortlaut alle Gldubiger. Eine Ein-
schrankung auf die von einer Aussetzung betroffenen Glaubiger wie in Abs. 4 soll hier of-
fenbar nicht gelten. Da bereits die Aufnahme von Restrukturierungsverhandlungen durch
den Schuldner die Einschrankungen des Abs. 5 ausldsen soll, ware dies auch nicht sinnvoll.
In diesem Stadium muss und soll eine solche Aussetzung nach dem Konzept des RL-
Vorschlags regelmaRig noch nicht unbedingt stattfinden. In Erwdgungsgrund (22) Satz 3 wird
dann jedoch impliziert, dass nur Glaubiger, fir die eine Aussetzung gilt, auch von den Wir-
kungen des Art. 7 Abs. 5 erfasst sein sollen. In Abwesenheit einer klaren Abgrenzung muss
man nach dem Wortlaut des Art. 7 Abs. 5 von einer Erfassung aller Glaubiger ausgehen. Die-
ser weite Umgriff verscharft die verfassungsrechtlichen Bedenken gegen den vorgeschlage-
nen Eingriff in die Privatautonomie der betroffenen Glaubiger.

Im konkreten Fall bestehen wie schon bei Art. 7 Abs. 4 erhebliche Zweifel an der Verhalt-
nismaRigkeit der vorgeschlagenen Regelung. Die von Art. 7 Abs. 5 des RL-Vorschlags ge-
nannten Falle sind nach dem Wortlaut der Regelung (,...oder eines dhnlichen Ereignisses im
Zusammenhang mit der Aussetzung...") wieder nur eine beispielhafte Aufzahlung. Damit wird
der Umfang der getroffenen Einschrankung nicht hinreichend konkret. Auch ihre zeitliche
Ausdehnung wird nicht erkennbar. Offenbar unabhangig von einer gerichtlichen Aussetzung
von Durchsetzungsmaflinahmen (s. 0.) kann sie (berdies allein durch die Aufnahme von Re-
strukturierungsverhandlungen durch den Schuldner ausgeldst werden und bedarf demnach
keiner gerichtlichen Entscheidung. Es fallt deshalb nicht schwer, diesen Eingriff in die Pri-
vatautonomie schon wegen seiner diffusen Formulierung als verfassungsrechtlich unhaltbar
einzustufen. In seiner Wirkung geht er auch weit Gber das gebotene Mal} hinaus, weil er alle
Glaubiger umfasst und keine zeitliche und inhaltliche Beschrankung enthdlt. Eine verfas-
sungsrechtlich unbedenkliche Formulierung erscheint schwer vorstellbar, misste sie doch
alle Spielarten der Vertragsgestaltung diskriminierungsfrei und ohne Verletzung des Grund-
satzes der VerhdltnismaRigkeit (s. 0.) erfassen. Den Wirkungen der Ausiibung vertraglicher
Gestaltungsrechte durch Glaubiger sollte, soweit dies fir die Aufrechterhaltung der Restruk-
turierungsverhandlungen Uber die Falle des Art. 7 Abs. 4 hinaus geboten und notwendig
erscheint, durch eine entsprechende gerichtliche Aussetzung von nachfolgenden Durchset-
zungsmalinahmen begegnet werden.

Art. 7 Abs. 5 des RL-Vorschlags sollte deshalb ersatzlos gestrichen werden.
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d) Art. 7 Abs. 6 (RL-Vorschlag)

Mit Art. 7 Abs. 6 des RL-Vorschlags soll schlielilich eine Behinderung des Schuldners ausge-
schlossen werden:

.Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass der Schuldner durch nichts daran gehindert wird, An-
spriiche von oder Leistungspflichten gegentiber nicht betroffenen Gldubigern und nach Gewdh-
rung der Aussetzung entstandene und wdhrend der Aussetzung entstehende Anspriiche be-
troffener Gldubiger im normalen Geschdftsgang zu erfiillen.”

Erwdgungsgrund (21) Satz 4 fuhrt dazu aus:

.Im Hinblick auf eine erfolgreiche Restrukturierung sollte der Schuldner Anspriiche von oder
Leistungspflichten gegentiber Gldubigern, die von der Aussetzung nicht betroffen sind, und nach
Gewdhrung der Aussetzung entstandene Anspriiche von Gldubigern, die von der Aussetzung
betroffen sind, im normalen Geschdiftsgang erfiillen."

Der hier postulierte Fortbestand eines normalen Geschaftsgangs soll nicht durch staatliche
Eingriffe gestort werden. Unklar bleibt, ob auch aktive staatliche (Zwangs-)Malnahmen von
dieser Forderung umfasst sind.

Sie kdnnten etwa in staatlichen Zwangsmitteln zur Sicherung einer Zahlungsfahigkeit beste-
hen, wenn Lieferanten aus offen gehaltenen Kreditlinien bezahlt werden sollen und die kre-
ditierende Bank mit Hinweis auf andere Aullenstande die Freigabe der Mittel verweigert. Ein
solches Verhalten kdnnte zwar bereits durch eine Aussetzung nach Art. 7 Abs. 4 des RL-
Vorschlages ausgeschlossen sein. Nach den Ausfihrungen in Erwdgungsgrund (21) Satz 3
(s. 0.) soll die Aussetzung gem. Art. 7 Abs. 4 aber nur fir vor ihrer Gewahrung entstandene
Anspriche gelten. Ausbleibende Zinszahlungen des Schuldners aus langjdhrig laufenden
Krediten wirden danach ein solches Verweigerungsrecht der Bank auch nach einer Ausset-
zung begrinden. Als Kreditgeber kann und wird in vielen Féllen auch ein Warenkreditgeber
betroffen sein. Dieser Fall kann nicht zu einer anderen rechtlichen Beurteilung fihren. Staat-
liche Zwangsmittel zur Sicherung der Zahlungsfahigkeit oder Belieferung missen in beiden
Fallen ausgeschlossen sein.

Zusammenfassend und wegen der geschilderten gravierenden Folgen fir Liefe-
ranten fordert der VID, dass die Sperre der DurchsetzungsmaRnahmen aus-
schlieBlich Kreditgldubiger betreffen darf, alle anderen Gldubiger aber nicht von
einer Durchsetzungssperre betroffen werden. Der VID ist grundsatzlich der An-
sicht, dass das Verfahren nur zur Restrukturierung der Finanzverbindlichkeiten
dienen kann und weder die Aussetzung der Durchsetzungsmallnahmen noch die
Wirkungen des Planes andere als Finanzgldubiger treffen sollte. In Summa sehen
Aussetzungen und Art. 7 Abs. 5, 6 des RL-Vorschlags vor, dass Glaubiger sdmtli-
cher vertraglicher und gesetzlicher MalRnahmen, die ihnen fir den Fall einer Kri-
se des Schuldners zur Verflgung stehen, im praventiven Restrukturierungsrah-
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men verlustig gehen. An einer gesetzlichen, insbesondere verfassungsrechtlich
gebotenen Rechtfertigung fehlt es.

Die deutschen Insolvenzverwalter wissen aus der Praxis, dass Kreditglaubiger, Lieferanten
und sonstige Glaubiger, wie Arbeitnehmer, sehr ungleich starke Positionen in der Krise eines
Unternehmens haben. Beide Glaubigergruppen wdren aber in ein und derselben Weise von
der Aussetzung von Durchsetzungsmallnahmen betroffen. Wahrend Kreditgldubiger regel-
malig Uber rechtliche und betriebswirtschaftliche Beratung verfigen, die Kosten dafir auf
Grund von Regelungen in den Kreditvertragen sogar oftmals auf den Kreditnehmer abwal-
zen kdnnen, verfigen andere Glaubiger dariber regelmalig nicht. Nur ausnahmsweise und
nur wenn ihre Forderung eine signifikante Hohe erreicht, nehmen sie berhaupt rechtliche
Hilfe in Anspruch. Ein umfassendes Informationsrecht gegen ihren Kunden steht ihnen aber
weder vertraglich noch gesetzlich zu. Der RL-Vorschlag dandert daran nichts. Wahrend Kre-
ditglaubiger oftmals gut Uber die wirtschaftliche Situation des Unternehmens informiert
sind, bei Kreditvergabe und in der laufenden Geschaftsbeziehung auch auf Grund regulato-
rischer Bestimmungen umfassenden Einblick in die wirtschaftlichen Verhaltnisse des Kun-
den haben, besteht fir andere Gldubiger in der Regel ein Informationsdefizit. Fir beide
Glaubigergruppen besteht also eine Informationsasymetrie.

Der VID beflrchtet daher, dass es durch die gleichermalRen starke Auswirkung des Verfah-
rens sowohl im Falle der Aussetzung von DurchsetzungsmaRnahmen als auch im Planverfah-
ren zu erheblichen Nachteilen fir die Nicht-Kreditglaubiger kommen wird. Davon betroffen
sind Lieferanten, Kleingldubiger und 6ffentliche Glaubiger.

Probates Mittel zur Absicherung von Lieferantengldubigern in der Krise ist entweder eine
ausreichende Liquiditat bzw. deren Zurverfigungstellung durch die Finanzgldubiger und
erforderlichenfalls die Einschaltung eines Restrukturierungsverwalters mit der Aufgabe die
Eingehung von Verbindlichkeiten und deren Bezahlung zu Uberwachen. Ohne dies durfte
den Beteiligten regelmaRig das Vertrauen in die Bezahlung ihrer Lieferungen und Dienstleis-
tungen fehlen.

e) Art. 7 Abs. 7 (RL-Vorschlag)

In Art. 7 Abs. 7 des RL-Vorschlags wird zuletzt eine Regelung fiir den Ubergang in ein Insol-
venzverfahren getroffen:

.Die Mitgliedstaaten schreiben nicht vor, dass Schuldner Insolvenzverfahren beantragen mdis-
sen, wenn die Aussetzung ohne Einigung Uber einen Restrukturierungsplan endet, es sei denn,
die im nationalen Recht festgelegten Voraussetzungen fiir einen Insolvenzantrag sind erfullt."

Diese Regelung wird besonders in den Mitgliedstaaten der EU bedeutsam, wo (wie z. B. in
Deutschland) neben der Zahlungsunfahigkeit auch andere Insolvenzgriinde (insb. die Uber-

schuldung) zu einem Insolvenzantrag verpflichten. Hier wird sich nach gescheiterten Ver-
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handlungen Uber einen Restrukturierungsplan eine positive Fortfihrungsprognose (die wah-
rend der Verhandlungen noch moglich erscheint) nicht mehr aufrechterhalten lassen. Es
erscheint deshalb zwingend, den Schuldner zumindest in den Fallen auf eine Insolvenzan-
tragspflicht zu verweisen, in denen bereits ein Gericht zur Aussetzung von Durchsetzungs-
malinahmen eingeschaltet ist. Es sollte den Mitgliedstaaten mdglich sein, das Scheitern ei-
nes Restrukturierungsverfahrens jedenfalls dann zum Anlass fir eine unmittelbar anschlie-
Rende Insolvenzantragspflicht des Schuldners zu nehmen, wenn die Situation des Schuld-
ners zuvor nur noch mit Hilfe der Aussetzung von Durchsetzungsmallinahmen stabilisiert
werden konnte. Die im nationalen Recht fir Insolvenzantrage vorgeschriebenen Angaben
sollten in diesem Fall verzichtbar sein. Mit den im Rahmen eines Restrukturierungsplans
notwendigen Angaben (vgl. Art. 8 Abs. 1 des RL-Vorschlags) hat der Schuldner auch regel-
madlig die notwendigen Angaben fir die Insolvenzantragstellung prasent. Die Gerichte sind
bei vorhergehenden Antragen zur Aussetzung von Durchsetzungsmallhahmen ebenfalls
bereits Uber Inhalt und Verlauf des Restrukturierungsverfahrens informiert.

Im unmittelbaren Anschluss an ein gescheitertes Restrukturierungsverfahren, in
dessen Verlauf die Aussetzung von Durchsetzungsmalnahmen gerichtlich ange-
ordnet wurde, sollte eine Insolvenzantragstellung unter deutlich erleichterten
Bedingungen moglich sein, die von den Ublichen nationalen MaRgaben solcher
Antrdge abweichen kdnnen.

9. Inhalte von Restrukturierungsplanen (Art. 8 RL-Vorschlag)

Art. 8 des RL-Vorschlags enthdlt eine Reihe von Vorgaben fir den Inhalt eines Restrukturie-
rungsplans. Die inhaltliche Gestaltung folgt dabei im Wesentlichen den in Deutschland aus
§ 219 ff. InsO bekannten Darstellungserfordernissen und steht damit auch in Ubereinstim-
mung mit den VID-Grundsatzen (s. 0.).

In Art. 8 Abs. 1 f) beschreibt der RL-Vorschlag die inhaltlichen Vorgaben fir die gestaltenden
MalRnahmen des Restrukturierungsplans. Der Plan muss dazu enthalten:

.die Bedingungen des Plans, unter anderem

i) die vorgeschlagene Laufzeit;

ii) Vorschldge fiir eine Umschuldung, einen Schuldenerlass oder eine Umwandlung von Schul-
den in andere Formen von Verbindlichkeiten;

iii) eine neue Finanzierung, die als Teil des Restrukturierungsplans erwartet wird;"

Hier bleibt zunachst unklar, was mit der Formulierung ,...Umwandlung von Schulden in ande-
re Formen von Verbindlichkeiten;" angesprochen sein soll. Da hierzu keine Ausfihrungen in
den Erwdgungsgrinden gemacht werden, darf man unterstellen, dass die Moglichkeiten ei-
ner solchen Umwandlung durch das jeweilige nationale Recht definiert werden sollen. Art. 8
Abs. 1 c) deutet an, dass auch Beteiligungen unter den Restrukturierungsplan fallen kénnen.
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In Deutschland gehort zu diesen Moglichkeiten seit Inkrafttreten des Gesetzes zur weiteren
Erleichterung der Sanierung von Unternehmen (ESUG) am 1.3.2012 auch der sog. debt-
equity-swap, also die Umwandlung von Forderungen in Kapitalbeteiligungen. Diese Gestal-
tungsmoglichkeit ist jedoch verfassungsrechtlich an die Eroffnung eines Insolvenzverfah-
rens und die damit verbundenen rechtsstaatlichen Sicherungsmechanismen gekoppelt.
Hierzu zahlen insbesondere eine gutachterliche Untersuchung der tatsachlichen Vermo-
genssituation des Schuldners, eine Prifung angemeldeter Forderungen und eine intensiv
gerichtliche Prifung der Inhalte von Insolvenzpldnen Uber die unter gerichtlicher Aufsicht
abgestimmt wurde. Die sehr weitgehende Gestaltungsmdglichkeit des deutschen Insolvenz-
rechts (§ 225a Abs. 2 Satz 1 InsO: ,,Im gestaltenden Teil des Plans kann vorgesehen werden,
dass Forderungen von Gldubigern in Anteils- oder Mitgliedschaftsrechte am Schuldner umge-
wandelt werden.") korrespondiert mit diesen Sicherungsmechanismen.

Der RL-Vorschlag sollte ausdriicklich klarstellen, dass Eingriffe in die Rechte von
Anteilseignern nicht durch ein Restrukturierungsverfahren erfolgen kdnnen.

Die im RL-Vorschlag ganzlich fehlende Regelung zur Prifung des Bestehens von Glaubiger-
forderungen macht das angesprochene Missverhdltnis zwischen den nach dem Wortlaut des
RL-Vorschlags erdffneten Gestaltungsmoglichkeiten in Restrukturierungsplanen und ihrer
Absicherung durch ein rechtsstaatliches Verfahren besonders deutlich. Eine Forderungs-
prifung kann auf der Grundlage der gem. Art. 8 Abs. 1 des RL-Vorschlages vorgesehenen
Angaben (in Abs. 1¢) und e) werden keine Angaben zu Umfang und Bestand der Verbindlich-
keiten eingefordert — der in b) erwdhnte Zeitwert muss nicht begrindet werden) nicht
durchgefthrt werden. Sie wdre aber die Voraussetzung fur eine Beurteilung der tatsachli-
chen wirtschaftlichen Lage des Schuldners. Ohne eine solche Beurteilung kann sich kein
Glaubiger ein Urteil dariber bilden, ob der von ihm eingeforderte Beitrag zu einer Restruk-
turierung des Schuldners tatsachlich notwendig oder angemessen ist. Ein Missbrauch von
Restrukturierungsplanen, etwa durch das ,Erfinden™ von Verbindlichkeiten, wird nach der
Konzeption des RL-Vorschlags auch nicht durch die gerichtliche Prifung des Plans verhin-
dert.

Die Erfahrung der deutschen Insolvenzverwalter zeigt, dass es in der Praxis nicht selten vor-
kommt, dass Gldaubigerforderungen bei der Gestaltung der Glaubigergruppen und zur Errei-
chung der erforderlichen Zustimmung nicht korrekt angegeben werden. Einerseits werden
Forderungen von freundlich gesinnten Glaubigern ,hinzuerfunden”, andererseits wird ihre
Angabe in anderen Fallen ,vergessen®. Oftmals weichen auch die Vorstellungen von Gldubi-
gern und Schuldnern Uber die Berechtigung von Forderungen und ihren Rang eklatant von-
einander ab.

Die anderen Gldubiger haben in der Regel keine Moglichkeit, die Berechtigung von Forde-
rungen und deren Hohe zu prifen. Manipulationen durch den Schuldner und mdoglicher-
weise durch einzelne Glaubiger sind daher zu beflrchten. AuRerdem sollte eine Bewertung
der Sicherheiten erfolgen, um prifen zu konnen, ob beispielsweise ein Kreditglaubiger Gber
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dem Wert seiner Sicherheit hinaus Uberhaupt eine ungesicherte Forderung gehen das Un-
ternehmen zusteht.

Nach Art. 10 Abs. 1a) des RL-Vorschlags wird eine verbindliche Wirkung von Restrukturie-
rungsplanen nur in den Fallen von einer gerichtlichen Bestatigung abhangig gemacht, in
denen diese Plane die Interessen ablehnender betroffener Parteien beeintrachtigen. Eine
solche Beeintrachtigung wird von den Gerichten nach dem Regelungskonzept des Art. 10
des RL-Vorschlages jedoch nur implizit bei Art. 10 Abs. 2b) im Rahmen des sog. best interest
of creditors test (Kriterium des Glaubigerinteresses) geprift. Dieser Test basiert auf den An-
gaben des vom Schuldner eingereichten Restrukturierungsplans.

Eine eigenstandige Wertermittlung durch das Gericht soll nach Art. 13 Abs. 1 und 2 des RL-
Vorschlags nur bei Beanstandungen oder bei einem klassenibergreifenden Cram Down i. S.
d. Art. 11 des RL-Vorschlages stattfinden. In beiden Fallen bezieht sie sich nur auf den Wert
des Unternehmens. Eine Ermittlung dieses Wertes umfasst regelmallig keine Forderungspru-
fung, die in der kurzen Frist des Art. 10 Abs. 4 auch bei der Einschaltung von Sachverstandi-
gen (Art. 13 Abs. 3) nicht moglich ist.

Fir die Beanstandung eines Missbrauchs wie im oben genannten Beispielsfall fehlt den
Glaubigern selbst regelmallig jeder Anhaltspunkt. Sie kdnnen die tatsachliche Vermdgensla-
ge des Schuldners nach Struktur und Umfang nicht Gberblicken. Gleiches gilt fir den tat-
sachlichen rechtlichen Bestand von Verbindlichkeiten des Schuldners.

In Art. 8 Abs. 1 c) und e) des RL-Vorschlags sollten die Angaben zur Identitdt der
Parteien um notwendige Angaben zum jeweiligen Rechtsgrund, Umfang und Be-
stand ihrer Forderungen ergdnzt werden. Ferner sollte der Richtlinienvorschlag
zwingend vorsehen, dass eine gerichtliche Priifung der Berechtigung der bei der
Planabstimmung stimmberechtigten Glaubigerforderungen stattfindet.

Aus rechtlichen Erwagungen sollte der nach Art. 8 Abs. 1 gebotene Inhalt von Restrukturie-
rungsplanen noch um weitere notwendige Angaben des Schuldners ergdnzt werden.

Im Unterschied zu einem Insolvenzplan (z. B. nach §§ 217 ff InsO) muss ein prdventiver
Restrukturierungsplan den Fall einer mdglichen Anschlussinsolvenz und der daraus erwach-
senden Anfechtungsgefahren fir die teilnehmenden Glaubiger mitbedenken. Ansonsten
wird die Mitwirkungsbereitschaft der betroffenen Gldubiger erheblich geringer ausfallen
und das Gelingen der Restrukturierung gefdhrden. Der RL-Vorschlag sieht diese Gefahr in
einem sehr engen Teilbereich, bei den sog. neuen Finanzierungen und Zwischenfinanzie-
rungen gem. Art. 16. Dort stellt er in Abs. 1 die betroffenen Finanzglaubiger von Anfech-
tungsgefahren frei:

.Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass neue Finanzierungen und Zwischenfinanzierungen in
geeigneter Weise gefdrdert und geschlitzt werden. Insbesondere dirfen neue Finanzierungen
und Zwischenfinanzierungen in spdteren Insolvenzverfahren nicht als die Gesamtheit der Gldu-
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biger benachteiligende Handlungen fiir nichtig, anfechtbar oder nicht durchsetzbar erklcrt wer-
den, es sei denn, die Transaktionen wurden in betrtigerischer Absicht oder bésgldubig vorge-
nommen.”

Andere Gldubiger wie etwa die Warenkreditgldubiger, Lieferanten und Energieversorger
werden nicht in dieser Weise geschitzt. Diese Ungleichbehandlung schafft im Falle einer
spdteren Insolvenz des Schuldners erhebliche Nachteile fir diese Glaubiger, weil sie sich
aufgrund ihrer Kenntnis von den wirtschaftlichen Schwierigkeiten des Schuldners bei einer
Teilnahme am Restrukturierungsplan moglichen Anfechtungsansprichen des Insolvenz-
verwalters ausgesetzt sehen. Fir das deutsche Recht hat der BGH (IX ZR 65/14) zwar im Jahr
2016 die ndheren Voraussetzungen definiert, unter denen die Teilnahme an einem Sanie-
rungskonzept bei spdterer Insolvenz des Schuldners fiir den Glaubiger gefahrlos bleibt. Er
betont in diesem Zusammenhang allerdings, dass ein entsprechendes Sanierungskonzept
eine Reihe von inhaltlichen Bedingungen erfillen muss. Hierzu gehdéren:

a) Die wesentlichen Grundlagen des Konzepts, insbesondere die Ursachen der Insol-
venz, die Mallnahmen zu deren Beseitigung und eine positive Fortfihrungsprognose.

b) Die Angabe, ob die Krise des Schuldners allein auf Finanzierungsproblemen beruht
oder noch weitere Ursachen hat.

c) Bei weiteren Krisenursachen die Schilderung der leistungswirtschaftlichen MalRnah-
men, mit denen das Unternehmen seine Rentabilitdt wiedererlangen will.

Da eine vollstandige europdische Harmonisierung des Insolvenzanfechtungsrechts mit dem
RL-Vorschlag nicht verbunden sein soll (vgl. hierzu die einschrankenden Erwdgungen in Er-
wdgungsgrund 31), erscheint es zumindest geboten, die hier durch den BGH (s. 0.) skizzier-
ten inhaltlichen Vorgaben in Art. 8 Abs. 1 (f) aufzunehmen. Sie dirfen als Mindestvorausset-
zungen fur die Beurteilung von Restrukturierungskonzepten gelten und werden deshalb fir
Schuldner keine unverhaltnismaRige Belastung darstellen.

Hervorzuheben ist in diesem Zusammenhang auch Art. 8 Abs. 1 (g) des RL-Vorschlages. Da-
nach gehdrt zum notwendigen Inhalt des Plans:

"(..) eine Stellungnahme oder begriindete Erkldrung der fiir die Unterbreitung des Restrukturie-
rungsplans verantwortlichen Person, in der erldutert wird, warum das Unternehmen rentabel ist
und wie die Umsetzung des unterbreiteten Plans voraussichtlich zur Abwendung der Insolvenz
des Schuldners flihren und seine langfristige Rentabilitdt wiederherstellen wird, und in der die
absehbaren notwendigen Voraussetzungen fir seinen Erfolg aufgefiihrt sind.”

Diese Vorgabe erinnert an die in § 270b Abs. 1 Satz 3 InsO geforderte Bescheinigung im
deutschen Schutzschirmverfahren. Anders als im Schutzschirmverfahren soll hier aber der
Schuldner selbst und nicht nur ein in Insolvenzsachen erfahrener Steuerberater, Wirt-
schaftsprifer oder Rechtsanwalt oder eine Person mit vergleichbarer Qualifikation als ,Be-
scheiniger" auftreten dirfen. Diese, offensichtlich dem Ziel einer Reduzierung von Verfah-
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renskosten folgende Moglichkeit des Schuldners, sich selbst eine solche Bescheinigung aus-
zustellen, erscheint in der Umsetzung realitatsfern. Schon die Erstellung des Plans wird der
Ublicherweise unerfahrene Schuldner nicht ohne professionelle Hilfe umsetzen kdnnen.
Damit wird auch die mit dem statement geforderte Begrindung kaum durch den Schuldner
selbst formuliert werden, der sich durch den Inhalt allerdings in mogliche Haftungsgefahren
begibt. Diese Haftungsgefahren werden auch nicht durch die in Art. 8 Abs. 2 des RL-
Vorschlags erwdhnten Musterpldne entscharft, die regelmaRig auf den Einzelfall angepasst
werden missen.

Im RL-Vorschlag sollte zur Vervollsténdigung des notwendigen Planinhalts auf
die vom BGH (IX ZR 65/14) entwickelten inhaltlichen Vorgaben fiir Sanierungs-
konzepte abgestellt werden, deren vollsténdige und richtige Darstellung durch
eine verantwortliche Person zu versichern ware.

10. Annahme von Restrukturierungspldnen (Art. 9 RL-Vorschlag)

Annahme (Art. 9 des RL-Vorschlags) und Bestdtigung (Art. 10 des RL-Vorschlags) des Rest-
rukturierungsplans folgen weitgehend den aus dem deutschen Insolvenzplan bekannten
Vorgaben der Gruppenbildung, Abstimmung und gerichtlichen Bestatigung. Gravierende
Unterschiede bestehen allerdings bei Umfang und Intensitét der gerichtlichen Uberpriifung.

Art. 9 Abs. 1 des RL-Vorschlags bekraftigt mit dem Abstimmungsrecht der betroffenen Glau-
biger ein Recht, dessen verfassungsrechtliche Verankerung eigentlich nicht zweifelhaft sein
kann:

.Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass betroffene Gldubiger das Recht haben, (ber die Annah-
me eines Restrukturierungsplans abzustimmen. Die Mitgliedstaaten kénnen ein solches Stimm-
recht nach Artikel 12 Absatz 2 auch betroffenen Anteilseignern gewdhren."

Erwdgungsgrund (24) fihrt hierzu aus:

.Die von dem Restrukturierungsplan betroffenen Gldubiger und — wenn nach nationalem Recht
zuldssig — die Anteilseigner sollten das Recht haben, liber die Annahme eines Restrukturierungs-
plans abzustimmen. Die von dem Restrukturierungsplan nicht betroffenen Parteien sollten we-
der Stimmrechte in Bezug auf den Plan haben, noch sollte ihre Unterstiitzung fir die Annahme
eines Plans erforderlich sein. Die Abstimmung kann in Form eines férmlichen Abstimmungsver-
fahrens oder einer Konsultation und Zustimmung der erforderlichen Mehrheit betroffener Par-
teien durchgefiihrt werden. Wenn die Abstimmung in Form einer Konsultation und Zustimmung
durchgeftihrt wird, sollten die betroffenen Parteien, deren Zustimmung nicht erforderlich war,
jedoch die Mdglichkeit erhalten, sich dem Restrukturierungsplan anzuschliefsen.”

Art. 9 Abs. 2 des RL-Vorschlags nimmt mit der Bildung von Abstimmungsklassen eine zentra-
le Gestaltungsfrage auf:
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.Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die betroffenen Parteien in unterschiedlichen Klassen
behandelt werden, die den Kriterien fiir die Klassenbildung entsprechen. Die Klassen werden so
gebildet, dass jede Klasse Anspriiche oder Beteiligungen mit Rechten umfasst, die so dhnlich
sind, dass es gerechtfertigt ist, die Mitglieder der Klasse als eine homogene Gruppe mit gemein-
samen Interessen zu betrachten. Zumindest gesicherte und ungesicherte Anspriiche werden ftir
die Zwecke der Annahme eines Restrukturierungsplans in unterschiedlichen Klassen behandelt.
Die Mitgliedstaaten kénnen dariiber hinaus festlegen, dass Arbeitnehmer in einer eigenen Klas-
se behandelt werden.”

Erwdgungsgrund (25) fihrt dazu aus:

.Um zu gewdhrleisten, dass im Wesentlichen dhnliche Rechte fair behandelt werden und dass
Restrukturierungspldne angenommen werden kénnen, ohne die Rechte betroffener Parteien in
unangemessener Weise zu beeintrdichtigen, sollten die betroffenen Parteien in unterschiedli-
chen Klassen behandelt werden, die den Kriterien fiir die Klassenbildung nach nationalem Recht
entsprechen. Zumindest gesicherte und ungesicherte Gldubiger sollten stets in unterschiedli-
chen Klassen behandelt werden. Das nationale Recht kann vorsehen, gesicherte Anspriiche auf
der Grundlage einer Bewertung der Sicherheiten in gesicherte und ungesicherte Anspriiche zu
unterteilen. Im nationalen Recht kénnen auch besondere Vorschriften festgelegt werden, mit
denen eine Klassenbildung unterstiitzt wird, wenn nicht diversifizierte oder aus anderen Griin-
den besonders schutzbedtlirftige Gldubiger wie Arbeitnehmer oder kleine Lieferanten von der
Klassenbildung profitieren wiirden. Das nationale Recht sollte auf jeden Fall gewdhrleisten, dass
Fragen, die fiir die Klassenbildung von besonderer Bedeutung sind, zum Beispiel Ansprtiche ver-
bundener Parteien, in geeigneter Weise behandelt werden, und Vorschriften enthalten, die sich
mit Eventualanspriichen und streitigen Anspriichen befassen. Die Justiz- oder Verwaltungsbe-
hérde sollte die Klassenbildung priifen, wenn ein Restrukturierungsplan zur Bestdtigung vorge-
legt wird; die Mitgliedstaaten kdnnten jedoch vorsehen, dass die Behdrde die Klassenbildung
auch zu einem friiheren Zeitpunkt priifen kann, falls derjenige, der den Plan vorschldgt, vorab
um eine Validierung oder um Orientierungshilfen ersucht.”

Art. 9 Abs. 4-6 regeln die Mehrheitsverhdltnisse und wie sie die bei einer Abstimmung Uber
Pldne den Ausschlag geben sollen:

.(4) Ein Restrukturierungsplan gilt als von den betroffenen Parteien angenommen, wenn bezo-
gen auf den Betrag ihrer Anspriiche oder Beteiligungen in jeder Klasse eine Mehrheit erreicht
wird. Die Mitgliedstaaten legen die fiir die Annahme eines Restrukturierungsplans erforderlichen
Mehrheiten fest, die in keinem Fall liber 75 % des Betrags der Anspriiche oder Beteiligungen in
jeder Klasse liegen diirfen.

(5) Die Mitgliedstaaten kénnen vorsehen, dass die Abstimmung (ber die Annahme eines Rest-
rukturierungsplans in Form einer Konsultation und Zustimmung der erforderlichen Mehrheit
betroffener Parteien in jeder Klasse durchgefiihrt wird.
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(6) Wird die erforderliche Mehrheit in einer oder mehreren ablehnenden Abstimmungsklassen
nicht erreicht, so kann der Plan dennoch bestdtigt werden, wenn die Voraussetzungen flir einen
klassentibergreifenden Cram-down nach Artikel 11 erfiillt sind.”

Erwdgungsgrund (26) fihrt dazu aus:

.Die erforderlichen Mehrheiten sollten im nationalen Recht festgelegt werden, um zu gewdhr-
leisten, dass nicht eine Minderheit betroffener Parteien in jeder Klasse die Annahme eines Rest-
rukturierungsplans, der ihre Rechte und Interessen nicht in unangemessener \Weise beeintrdch-
tigt, vereiteln kann. Ohne das Mehrheitsprinzip, das ablehnende gesicherte Glédubiger bindet,
wdre eine friihzeitige Restrukturierung in vielen Fdllen nicht mdglich, zum Beispiel wenn eine
finanzielle Restrukturierung notwendig, das Unternehmen im Ubrigen aber rentabel ist. Um si-
cherzustellen, dass die Parteien in dem Maf3e Einfluss auf die Annahme von Restrukturierungs-
pldnen haben, in dem sie an dem Unternehmen beteiligt sind, sollte die erforderliche Mehrheit
auf dem Betrag der Anspriiche der Gldubiger beziehungsweise der Beteiligungen der Anteilseig-
ner in jeder Klasse beruhen."

Der Verweis auf den nationalen Gesetzgeber in Art. 9 des RL-Vorschlags sollte
bei der Festlegung erforderlicher Mehrheiten in einer strikteren Vorgabe konkre-
tisiert werden, um einen europdischen Wettlauf um das schuldnerfreundlichste
Verfahren und anschlieRendes ,forum shopping” zu verhindern.

11. Bestatigung von Restrukturierungsplénen (Art. 10 RL-Vorschlag)
a) Art. 10 Abs. 1 (RL-Vorschlag)

Art. 10 Abs. 1 des RL-Vorschlags ldsst fir bestimmte Restrukturierungsplane eine Verbind-
lichkeit nur unter der Voraussetzung gerichtlicher Bestatigung zu:

.Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass folgende Restrukturierungsplédne fiir die Parteien nur
verbindlich werden kénnen, wenn sie von einer Justiz- oder Verwaltungsbehérde bestdtigt wer-
den:

a) Restrukturierungspldne, die die Interessen ablehnender betroffener Parteien beeintrdchtigen;,
b) Restrukturierungspldne, die eine neue Finanzierung vorsehen."

Erwdgungsgrund (30) fihrt dazu aus:

.Die Bestdtigung eines Restrukturierungsplans durch eine Justiz- oder Verwaltungsbehérde ist
notwendig, um sicherzustellen, dass die Minderung der Rechte der Gldubiger beziehungsweise
der Beteiligungen der Anteilseigner in einem angemessenen Verhdltnis zu den mit der Restruktu-
rierung verbundenen Vorteilen steht und dass die Gldubiger und die Anteilseigner Zugang zu
einem wirksamen Rechtsbehelf haben. Die Justiz- oder Verwaltungsbehérde sollte daher einen
Plan zurtickweisen, wenn feststeht, dass die angestrebte Restrukturierung die Rechte ablehnen-
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der Gldubiger oder Anteilseigner so stark mindert, dass diese weniger erhalten wiirden, als sie
nach vernliinftigem Ermessen im Falle der Liquidation des Unternehmens des Schuldners unab-
héngig davon, ob diese stiickweise oder in Form eines Verkaufs als laufendes Unternehmen er-
folgen wiirde, je nach den besonderen Umstdnden des einzelnen Schuldners erwarten konnten.
Wenn jedoch der Restrukturierungsplan im Wege eines klasseniibergreifenden Cram-downs
bestdtigt wird, sollte die Regel des absoluten Vorrangs unter Bezugnahme auf die Bewertung
des Unternehmens angewandt werden, bei der der Wert des Unternehmens des Schuldners —
anders als bei der Ermittlung des Wertes als laufendes Unternehmen fiir die Zwecke der Liquida-
tion — ldngerfristig betrachtet wird. Der Unternehmenswert ist in Regel héher als der Liquidati-
onswert, da er der Tatsache Rechnung tréigt, dass das Unternehmen seine Tdtigkeit und seine
Vertrdge mit der geringstméglichen Stérung fortsetzt, das Vertrauen der finanziellen Gléubiger,
Anteilseigner und Kunden genief3t, weiter Einnahmen erzielt und die Auswirkungen auf die Ar-
beitnehmer begrenzt."

Problematisch erscheint hier die Regelung des Art. 10 Abs. 1 a) RL-Vorschlag. Die Frage ei-
ner Beeintrachtigung von Interessen sollte aufgrund der Ablehnung eigentlich keiner weite-
ren Begrindung beddrfen.

Gemeint ist deshalb wohl eine Beeintrachtigung von Ansprichen, die sich die eine betroffe-
ne Partei aus einem gesetzlichen oder vertraglichen Schuldverhdltnis gegen den Schuldner
ableitet. Dies (mdglicherweise eine Schwéche der deutschen Ubersetzung) sollte klargestellt
werden.

Schwerer wiegt ein rechtlicher Einwand gegen die Ermittlung dieser Beeintrdchtigung. Sie
stellt mit dem Kriterium des Gldubigerinteresses in Art. 10 Abs. 2 b) RL-Vorschlag maRgeb-
lich auf einen Wertvergleich ab. Der Liquidationswert des schuldnerischen Unternehmens
und sein FortfUhrungswert, hier (vgl. Erwdgungsgrund 30) als ,,Unternehmenswert" bezeich-
net, werden miteinander verglichen. Dem Liquidationswert werden dabei sowohl die sog.
Zerschlagung, also der Verkauf der einzelnen Vermdgensgegenstande, als auch die sog.
Ubertragende Sanierung, also der Verkauf ,as a going concern™ zugeordnet. Die Ubertragen-
de Sanierung gehort in Deutschland bereits seit den Zeiten der Konkursordnung zu den am
hdufigsten genutzten Sanierungsinstrumenten in der Insolvenz. Sie fihrt regelmaRig zur
Ubertragung auf neue Anteileigner, die ber den Kaufpreis hinaus ,frisches Geld" in das
erworbene Unternehmen investieren. Aullerdem ermoglicht der gezahlte Kaufpreis eine
Befriedigungsquote der Gldubiger, die, jedenfalls bei entsprechenden Abschlagsverteilun-
gen und den dadurch erwirtschafteten Zinsvorteilen, regelmaRig mit den Quoten aus Insol-
venzplanen konkurrieren kann. Es kann deshalb nicht verwundern, wenn viele erfahrene
Glaubiger die Sicherheit der Ubertragenden Sanierung der Unsicherheit eines Insolvenzpla-
nes vorziehen. Gelingt eine reibungslose Ubertragende Sanierung, ist, anders als in Erwa-
gungsgrund (30) a. E. festgehalten, der Liquidationswert regelmadlig nicht geringer als der
Unternehmenswert.
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Vom Schuldner wird regelmallig nicht zu erwarten sein, dass er den Verkaufswert seines
Unternehmens ,as a going concern™ durch eigene Verkaufsbemihung ermittelt. Er hat ein
durch das Restrukturierungsverfahren manifestiertes Interesse an einer eigenen Fortfiihrung
des Unternehmens. Das prifende Gericht wird im Rahmen der gesetzten Priffrist von 30
Tagen (vgl. Art. 10 Abs. 4 RL-Vorschlag) ebenfalls nicht zu einer Ermittlung des Verkaufs-
werts in der Lage sein. Damit wird eine kinstliche Situation geschaffen, in der eine Fortfih-
rung auf der Grundlage des vom Schuldner vorgelegten Restrukturierungsplans beinahe
zwangslaufig den Wertvergleich fir sich entscheidet (ausfihrlich und kritisch hierzu: Eiden-
miiller, Contracting for a European Insolvency Regime, ECGl Working Paper Series in Law,
Working Paper N° 341/2017 January 2017 m.w.N.). Diese Verkirzung von Befriedigungs-
chancen wiegt fur die betroffenen Glaubiger besonders schwer wenn sich spater herausstel-
len sollte, dass der Restrukturierungsplan auf unrealistischen oder sogar falschen Annah-
men oder Prognosen beruhte. Dann ist ein irreparabler Schaden eingetreten, der regelmalig
in einer Insolvenz des Schuldners minden wird.

Art. 10 Abs. 1 b) gibt einen deutlichen Hinweis, dass diese Situation als reale Gefahr durch
den RL-Vorschlag antizipiert wird. Er sieht eine gerichtliche Bestatigung bei notwendiger
neuer Finanzierung vor und verweist damit auf die Privilegierung, die diese Finanzierung
nach Art. 16 RL-Vorschlag im Fall einer Anschlussinsolvenz des Schuldners geniellen soll.
Die damit einhergehende Schlechterstellung der Ubrigen Glaubiger wird als so gravierend
eingestuft, dass sie eine vorsorgliche gerichtliche Prifung und Bestatigung notwendig er-
scheinen l3dsst. Art. 10 Abs. 2 ¢) RL-Vorschlag definiert die Prifungspflichten des Gerichts in
einem solchen Fall und erwdhnt dabei ausdricklich die Moglichkeit eine unangemessene
Beeintrachtigung von Glaubigerinteressen.

Far den Fall von Restrukturierungspldnen, die eine neue Finanzierung vorsehen,
sollte im Interesse der Glaubiger die Notwendigkeit einer vergleichsweisen Er-
mittlung von Verkaufswerten durch sog. dual-track Verfahren vorgeschrieben
werden.

Eine rein gutachterliche Bewertung des going-concern-Wertes eines Unternehmens durfte
nicht ausreichend sein. Nur ein Verkaufsversuch am Markt kann realistische Anhaltspunkte
dafir liefern, ob und zu welchem Preis ein Unternehmen verkauflich ist.

b) Art. 10 Abs. 3 und 4 (RL-Vorschlag)

Art. 10 Abs. 3 des RL-Vorschlags sieht eine Abweisungsmdoglichkeit durch das Gericht vor:
.Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die Justiz- oder Verwaltungsbehérde die Bestdtigung
eines Restrukturierungsplans ablehnen kann, wenn keine begriindete Aussicht besteht, dass der

Plan die Insolvenz des Schuldners verhindert und die Rentabilitét des Unternehmens gewdhr-
leistet.”
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Mit diesen Prifungspflichten, die nach Form und Inhalt gemaR Art. 10 Abs. 4 des RL-
Vorschlags in hochstens 30 Tagen absolviert werden missen, wirde auf die zustandigen
Gerichte gerade bei komplexeren Planen ein extremer Arbeitsaufwand zukommen. Auch
wenn sie sich nach Art. 13 Abs. 3 des RL-Vorschlags bei Bewertungsfragen durch Sachver-
standige unterstitzen lassen konnten, bliebe insgesamt ein sehr grofler Prifungsaufwand,
der unter hohem Zeitdruck erledigt werden misste. Art. 10 Abs. 3 fordert eine Prognoseent-
scheidung, die schon wegen der negativen Wirkungen, die von einer ablehnenden Entschei-
dung ausgehen konnen, fir die Gerichte auch Haftungsgefahren birgt. Ein Spruchrichterpri-
vileg dirfte hier ausgeschlossen sein.

Vor allem wegen des hieraus erwachsenden Anforderungsprofils fordert Art. 24 des RL-
Vorschlags:

.(1) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die Mitglieder der Justiz- und Verwaltungsbehdrden,
die mit Sachen im Bereich Restrukturierung, Insolvenz und zweite Chance befasst sind, eine Aus-
und Weiterbildung auf einem Niveau erhalten, das ihren Verantwortlichkeiten entspricht.

(2) Werden Sachen im Bereich Restrukturierung, Insolvenz und zweite Chance von Justizbehér-
den bearbeitet, so stellen die Mitgliedstaaten unbeschadet der Unabhdngigkeit der Justiz und
der Unterschiede im Aufbau des Justizwesens in der Union sicher, dass diese Sachen in einer
effizienten Weise bearbeitet werden, die eine ziigige Behandlung der Verfahren gewdbhrleistet,
und dass die zustdndigen Mitglieder der Justizbehérden lber die nétige Sachkunde und Spezia-
lisierung verfiigen.”

Hier weist der Bayerische Landtag in der bereits erwdhnten Begriindung seines Antrags (Drs.
17/15252) zu Recht darauf hin, dass diese Vorgaben nicht auf Art. 114 AEUV gestitzt wer-
den kdnnen. lhre Umsetzung dirfte in vielen Mitgliedstaaten der EU auf erhebliche Schwie-
rigkeiten und Widerstande stollen, weil sie in die richterliche Unabhangigkeit und die Orga-
nisationshoheit der Mitgliedstaaten im Bereich der Justiz eingreifen. Die Priffrist von 30
Tagen wird vor diesem Hintergrund in vielen Fallen zu einer Ablehnung der Bestatigung fih-
ren, da eine Bestdtigungsfiktion nach Fristablauf schon aus rechtsstaatlichen Grinden nicht
in Frage kommt.

Insgesamt erscheint die Vorgabe einer Priffrist von 30 Tagen in Art. 10 Abs. 4
des RL-Vorschlags so unrealistisch, dass sie unbedingt Uberdacht und verldngert
werden musste. Als angemessene Frist wiirde sich ein Zeitraum von mindestens
60 Tagen dringend empfehlen.

12. Klassenibergreifender Cram-Down (Art. 11 RL-Vorschlag)

Eine besondere Regelung zur Durchsetzung umstrittener Restrukturierungspldne sieht
Art. 11 des RL-Vorschlags vor. Sie kann sogar als Kernstick des Restrukturierungsverfahrens
angesprochen werden. Wird die in Art. 9 vorgesehene mehrheitliche Zustimmung in einer

oder mehreren Glaubigergruppen nicht erreicht, dann soll nach Art. 9 Abs. 4 ausnahmsweise
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auch die Zustimmung einer einzigen Gldubigergruppe ausreichen, um eine Bestatigung des
Plans zu erwirken.

Zusatzliche Voraussetzungen formuliert in diesem Fall Art. 11 Abs. 1 RL-Vorschlag:

.Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass ein Restrukturierungsplan, der nicht von jeder Klasse
betroffener Parteien genehmigt worden ist, auf Vorschlag eines Schuldners oder eines Gldubi-
gers mit Zustimmung des Schuldners von einer Justiz- oder Verwaltungsbehérde bestdtigt und
flir eine oder mehrere ablehnende Klassen verbindlich werden kann, wenn der Restrukturie-
rungsplan

a) die Voraussetzungen des Artikels 10 Absatz 2 erfillt;

b) von mindestens einer Klasse betroffener Gldubiger genehmigt worden ist, bei der es sich we-
der um eine Klasse von Anteilseignern noch um eine andere Klasse handelt, die im Falle einer
Bewertung des Unternehmens bei Anwendung der normalen Rangfolge der Liquidationsprioritd-
ten keine Zahlung oder sonstige Gegenleistung erhalten wiirde;

c) der Regel des absoluten Vorrangs entspricht. *

Erwdgungsgrund (30) fihrt dazu aus:

.Wenn jedoch der Restrukturierungsplan im Wege eines klasseniibergreifenden Cram-downs
bestdtigt wird, sollte die Regel des absoluten Vorrangs unter Bezugnahme auf die Bewertung
des Unternehmens angewandt werden, bei der der Wert des Unternehmens des Schuldners —
anders als bei der Ermittlung des Wertes als laufendes Unternehmen fiir die Zwecke der Liquida-
tion — ldngerfristig betrachtet wird."

Damit erlangt der sog. best interest of creditors test eine zentrale Bedeutung fir das Verfah-
ren. Er sieht einen Vergleich von Zerschlagungswerten und Fortfihrungswerten vor und
verweist dissentierende Gldubiger damit nahezu regelmaRig auf den Umstand, dass sie
durch den Plan (Fortfihrungswerte) besser stehen als bei einer Liquidation (Zerschlagungs-
wert).

Art. 2 Abs. 9 des RL-Vorschlags formuliert dies so:

.Kriterium des Gldubigerinteresses™ den Umstand, dass kein ablehnender Gldubiger nach dem
Restrukturierungsplan schlechtergestellt wiirde als im Falle der Liquidation, unabhdngig davon,
ob diese stlickweise oder in Form eines Verkaufs als laufendes Unternehmen erfolgen wiirde; ™

Der Verweis auf die Liquidation ,as a going concern™ (ibertragende Sanierung) setzt in je-
dem Fall ein sog. dual-track Verfahren zur Ermittlung der entsprechenden Werte voraus
(s. 0.). Dieses Verfahren wird sehr friihzeitig einzuleiten sein, weil nach Art. 10 Abs. 4 RL-
Vorschlag (s. 0.) nur ein geringer Zeitraum nach Planvorlage zur gerichtlichen Prifung bleibt
und in dieser Zeit ein Investorenverfahren kaum umsetzbar sein wird. Es erscheint deshalb
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unbedingt notwendig, die Bestatigungsfrist des Art. 10 Abs. 4 entsprechend zu verlangern
(s. 0.).

Rechtsstaatlich geboten erscheint eine Anderung des Art. 11 Abs. 1 b) RL-Vorschlag mit Hin-
blick auf die dort formulierte Moglichkeit, einen Restrukturierungsplan auch bei Zustim-
mung nur einer einzigen Gruppe zu bestétigen (vgl. hierzu den oben gebildeten Beispielsfall
zur Forderungsanmeldung). Diese Gestaltung weicht deutlich von § 245 Abs. 1 Nr. 3 InsO
ab, der in einer vergleichbaren Situation nur eine Mehrheit aller abstimmenden Gruppen
gentgen ldsst.

Art. 11 Abs. 1 b) des RL-Vorschlags sollte deshalb in Anlehnung an § 245 Abs. 1
Nr. 3 InsO gedndert werden. Nur wenn die Mehrheit aller abstimmenden Grup-
pen fur den Plan stimmt, ist dieser angenommen.

Dies erscheint schon aus praktischen Grinden notwendig, weil eine mehrheitliche Ableh-
nung durch betroffene Gldubiger als klares Indiz dafir gelten kann, dass diese Glaubiger
ihre kinftige Zusammenarbeit mit dem Schuldner Gberdenken oder zumindest verandern
werden.

Um Missbrduche im Rahmen von Konzernstrukturen zu verhindern, sollte zudem die in
Art. 12 Abs. 2 eingerdumte Moglichkeit einer Einordnung von Anteilseignern in eine eigene
Klasse auch auf Konzerngesellschaften erweitert werden, die im Rahmen eines Restrukturie-
rungsverfahrens als Glaubiger eines verbundenen Unternehmens auftreten.

13. Beanstandungen von Restrukturierungspldnen (Art. 13, 15 RL-Vorschlag)

Mit Art. 13 Abs. 1 und 2 definiert der RL-Vorschlag die Einspruchsrechte individueller Glau-
biger gegen einen Restrukturierungsplan. Dabei ldsst es Art. 13 Abs. 4 RL-Vorschlag offen,
ob diese Rechte vor einer Planbestdtigung oder erst im Wege einer nachtraglichen gerichtli-
chen Kontrolle der Bestatigung (Art. 15) geltend gemacht werden.

Fir den betroffenen Glaubiger muss deutlich werden, zu welchem Zeitpunkt er
sich gegen den Restrukturierungsplan wehren kann.

Nach Art. 15 Abs. 3 hat auch ein Rechtsbehelf gegen einen Beschluss zur Bestatigung eines
Restrukturierungsplans in Bezug auf die Ausfihrung des Plans keine aufschiebende Wir-
kung.

Erwdgungsgrund (32) fihrt dazu aus:

.Betroffene Beteiligte sollten die Mdglichkeit haben, einen Rechtsbehelf gegen einen Beschluss
Uber die Bestdtigung eines Restrukturierungsplans einzulegen. Um die Wirksamkeit des Plans zu
gewdhrleisten, die Unsicherheit zu verringern und nicht zu rechtfertigende Verzégerungen zu

vermeiden, sollten Rechtsbehelfe jedoch in Bezug auf die Umsetzung des Restrukturierungsplans
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keine aufschiebende Wirkung haben. Fiir den Fall, dass einer Minderheit von Gldubigern aus
dem Plan nachweislich ein nicht zu rechtfertigender Nachteil entstanden ist, sollten die Mit-
gliedstaaten als Alternative zur Aufhebung des Plans die Gewdhrung eines finanziellen Aus-
gleichs fiir die betreffenden ablehnenden Gldubiger erwdgen, der vom Schuldner oder von den
Gldubigern, die fiir den Plan gestimmt haben, zu zahlen ist."

Anders als etwa im deutschen Insolvenzplan (§ 251 InsO) sieht der RL-Vorschlag auch kei-
nen Minderheitenschutz vor. Im Plan selbst missen deshalb keine Vorkehrungen fir den
Fall getroffen werden, dass die Schlechterstellung eines ablehnenden Beteiligten bei spate-
rer gerichtlicher Prifung bestatigt wird. Art. 15 Abs. 4 b) RL-Vorschlag sieht zwar fir diesen
Fall die Moglichkeit der Gewahrung eines finanziellen Ausgleichs vor, den der Schuldner
oder die zustimmenden Glaubiger zu tragen hatten. Dieser finanzielle Ausgleich steht aber
nicht im Plan und unterliegt damit immer der Gefahr, dass er vom Schuldner nicht bedient
werden kann.

In Abénderung von Art. 15 Abs. 3 RL-Vorschlag sollte ein Rechtsbehelf gegen ei-
nen Beschluss zur Bestdtigung eines Restrukturierungsplans in Bezug auf die
Ausfiihrung des Plans nur dann keine aufschiebende Wirkung entfalten, wenn im
Plan Mittel fir den Fall bereitgestellt werden, dass ein ablehnender, im Plan ge-
nannter Gldubiger seine Schlechterstellung nachweist.

14. Besondere Vorrechte fir ,Restrukturierungsgléubiger” (Art. 16 ,17 RL-Vorschlag)
a) Art. 16 (RL-Vorschlag)

Art. 16 des RL-Vorschlags sieht besondere Vorrechte flr Finanzgldubiger vor, die erst im
Rahmen der Restrukturierung oder zu ihrer Umsetzung auftreten. Hier werden Kreditgeber
angesprochen, die in der Restrukturierung neues Geld zur Verfligung stellen, sei es dauer-
haft oder als Brickenfinanzierung.

Art. 16 Abs. 1 des RL-Vorschlags schafft fir diese Finanzglaubiger Vorrechte in einem spate-
ren Insolvenzverfahren des Schuldners:

.Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass neue Finanzierungen und Zwischenfinanzierungen in
geeigneter Weise gefdrdert und geschlitzt werden. Insbesondere dirfen neue Finanzierungen
und Zwischenfinanzierungen in spdteren Insolvenzverfahren nicht als die Gesamtheit der Gldu-
biger benachteiligende Handlungen fiir nichtig, anfechtbar oder nicht durchsetzbar erkldrt wer-
den, es sei denn, die Transaktionen wurden in betriigerischer Absicht oder bésgldubig vorge-
nommen.”

Art. 16 Abs. 2 des RL-Vorschlags setzt sie im Fall eines anschliefenden Liquidationsverfah-
rens auf den Rang vor § 38 InsO:
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.Die Mitgliedstaaten kénnen Gebern von neuen Finanzierungen oder Zwischenfinanzierungen
das Recht gewdhren, in spdteren Liquidationsverfahren Zahlungen vorrangig gegentiber ande-
ren Gldubigern zu erhalten, die anderenfalls héher- oder gleichrangige Anspriiche auf Geld oder
Vermdgenswerte hdtten. In diesen Fdllen stufen die Mitgliedstaaten neue Finanzierungen und
Zwischenfinanzierungen mindestens als vorrangig gegeniiber den Anspriichen gewdhnlicher
ungesicherter Gldubiger ein."

Art. 16 Abs. 3 des RL-Vorschlags schlieft dariber hinaus auch Haftungen nach zivilrechtli-
chen, 6ffentlich-rechtlichen oder strafrechtlichen Haftungsgrundlagen aus:

.Die Geber von neuen Finanzierungen und Zwischenfinanzierungen in einem Restrukturie-
rungsprozess werden von der zivil-, verwaltungs- und strafrechtlichen Haftung im Zusammen-
hang mit einer spdteren Insolvenz des Schuldners befreit, es sei denn, die Finanzierung wurde in
betriigerischer Absicht oder bésglédubig gewdhrt.™

Erwdgungsgrund (31) fihrt dazu aus:

.Der Erfolg eines Restrukturierungsplans kann héufig davon abhdngen, ob finanzielle Ressour-
cen vorhanden sind, um erstens den Betrieb des Unternehmens wéhrend der Restrukturierungs-
verhandlungen und zweitens die Umsetzung des Restrukturierungsplans nach dessen Bestditi-
gung zu unterstitzen. Neue Finanzierungen und Zwischenfinanzierungen sollten daher von In-
solvenzanfechtungsklagen ausgenommen werden, die zum Ziel haben, dass solche Finanzierun-
gen in spdteren Insolvenzverfahren als die Gesamtheit der Gldubiger benachteiligende Hand-
lungen fiir nichtig, anfechtbar oder nicht durchsetzbar erkldrt werden. Nationale Insolvenzvor-
schriften, die Insolvenzanfechtungsklagen fiir den Fall vorsehen, dass der Schuldner schliefSlich
insolvent wird, oder nach denen neue Kreditgeber mit zivil-, verwaltungs- oder strafrechtlichen
Sanktionen belegt werden kdnnen, weil sie Schuldnern in finanziellen Schwierigkeiten Kredit
gewdhren, gefihrden die Verfligbarkeit der fiir die erfolgreiche Aushandlung und Umsetzung
eines Restrukturierungsplans erforderlichen Finanzierung. Anders als bei einer neuen Finanzie-
rung, die von einer Justiz- oder Verwaltungsbehorde als Teil eines Restrukturierungsplans bestd-
tigt werden sollte, wissen die Parteien bei einer Zwischenfinanzierung nicht, ob der Plan schlief3-
lich bestdtigt wird oder nicht. Die Beschrédnkung des Schutzes von Zwischenfinanzierungen auf
die Fdlle, in denen der Plan von den Gldubigern angenommen oder von einer Justiz- oder Ver-
waltungsbehdrde bestdtigt wird, wiirde potenzielle Kreditgeber von der Bereitstellung von Zwi-
schenfinanzierungen abhalten. Zur Vermeidung moglichen Missbrauchs sollten nur Finanzie-
rungen geschiitzt werden, die fiir die Fortsetzung des Betriebs oder das Uberleben des Unter-
nehmens des Schuldners oder fiir die Erhaltung oder Steigerung des Wertes dieses Unterneh-
mens bis zur Bestdtigung des Plans nach verniinftigem Ermessen unverziiglich erforderlich sind.
Schutz vor Insolvenzanfechtungsklagen und Schutz vor persénlicher Haftung sind Mindestga-
rantien, die flir Zwischenfinanzierungen und neue Finanzierungen gewdhrt werden. Wenn je-
doch neue Kreditgeber ermutigt werden sollen, das erhéhte Risiko einzugehen, das mit einer
Investition in einen rentablen Schuldner in finanziellen Schwierigkeiten verbunden ist, sind je-
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doch méglicherweise weitere Anreize notwendig, zum Beispiel ein Vorrang solcher Finanzierun-
gen zumindest gegentiber ungesicherten Anspriichen in spdteren Insolvenzverfahren.™

Hier Uberrascht schon die Behauptung, dass nationale Insolvenzvorschriften die Verfigbar-
keit von Krediten fir Schuldner in finanziellen Schwierigkeiten gefahrden kénnen. Beurteilt
man das Insolvenzrecht nach seinen Fahigkeiten zur Stimulation von Krediten misste es fir
Finanzgldaubiger in Ganze auller Kraft gesetzt werden.

Die besondere Nahe eines Schuldners zur Insolvenz kann jedenfalls fir die Privilegierung
von Finanzglaubigern nur dann ein férderungsfahiges Kriterium sein, wenn sie nicht eine
Ungleichbehandlung mit anderen kreditierenden Glaubigern herbeifihrt. Aus diesem Grund
mussten die hier angesprochenen Privilegien alle kreditierenden Glaubiger, also auch Wa-
renkreditgeber und Lieferanten (Art. 16 Abs. 2 Satz 2 nennt sie ,gewodhnliche ungesicherte
Glaubiger") erfassen. Die letztgenannten Gldubigergruppen werden nach der Vorstellung
des RL-Vorschlags auch der Gefahr einer erzwungenen Konservierung ihrer Vertragsbezie-
hungen und Vertragssituationen nach Art. 7 unterliegen. Sie sind in dieser Rolle also deut-
lich starker belastet als neu hinzutretende Glaubiger, die ihr Ausfallrisiko aufgrund der Ver-
handlungen Uber den Restrukturierungsplan auch noch besser abschdtzen kénnen.

Art. 16 geht trotz dieser Ausgangslage offenbar davon aus, dass nur die angesprochenen
Finanzglaubiger in den Genuss der umfangreichen Privilegien kommen sollen. Warenkredit-
geber und Lieferanten (Art. 16 Abs. 2 Satz 2 nennt sie ,gewdhnliche ungesicherte Glaubi-
ger") sollen demgegeniber nicht privilegiert werden. Diese Gestaltung wird aus den aufge-
flhrten Grinden einer verfassungsgerichtlichen Prifung nicht standhalten.

Diese sehr weitgehende Privilegierung der Restrukturierungsfinanzierung findet auch keine
Entsprechung im deutschen Recht. Allein die Rechtsprechung des BGH zu sog. ernsthaften
Sanierungsversuchen (s. 0.) hat im Bereich des Anfechtungsrechts bislang erst Ansétze ent-
wickelt, die in eine dhnliche Richtung weisen. Sie schlieft allerdings nur die Wirkungen des
§ 133 InsO aus und erfasst nicht das gesamte Insolvenzanfechtungsrecht.

Grundsatzlich wirde eine rangmaRige Privilegierung von Neu- und Zwischenfinanzierungen
vor sonstigen Insolvenzforderungen gemal § 38 InsO, wie sie Art. 16 Abs. 2 RL-Vorschlag
als Regelungsoption eroffnet, deutlich Uber das differenzierte(re) System der §§ 264 ff. InsO
hinausgehen, die Abschaffung der Rangklassen durch die InsO wieder revidieren und ware
deshalb aus deutscher Perspektive abzulehnen.

Uberdies ladt Art. 16 des RL-Vorschlags zu Missbrauch ein. Der Markt fiir sog. DIP-Financing
(Debtor-In-Possession Financing) wird maRgeblich durch Mallgaben des Bankaufsichtsrechts
determiniert. Nicht ohne Grund treten deshalb in den USA, in denen Falle nach chapter 11
des US bankruptcy code bereits seit langem mit DIP-Financing gestitzt werden, vermehrt
Hedgefonds als unregulierte Marktteilnehmer auf. Mit einer fortschreitenden Regulierung
der Banken durch am Ausfallrisiko orientierten hoheren Eigenkapitalanforderungen werden
auch die Banken in der EU kaum in der Lage sein, das Geschaftsfeld des DIP-Financing fur
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sich zu erschliefen. Die hohen Ertragserwartungen nichtregulierter Marktteilnehmer lassen
hier Vertragsgestaltungen erwarten, die zu Lasten der Schuldner und der Ubrigen Glaubiger
in kurzer Frist hohe Ertrage erwirtschaften sollen. Eine umfassende Haftungsfreistellung, wie
sie Art. 16 Abs. 3 vorschldgt, ist in diesem Zusammenhang kontraproduktiv.

Art. 16 Abs. 1 RL-Vorschlag sollte eine anfechtungsrechtliche Privilegierung nur
im Fall eines ernsthaften Sanierungsversuchs (s. 0.) vorsehen. Weitere Privilegie-
rungen sollten nicht eingefihrt werden.

b) Art. 17 (RL-Vorschlag)

Art. 17 Abs. 1 und 2 des RL-Vorschlags erweitern den Kreis der bei einer Anschlussinsolvenz
privilegierten Glaubiger:

.(1) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass Transaktionen, die vorgenommen werden, um die
Aushandlung eines von einer Justiz- oder Verwaltungsbehdrde bestdtigten Restrukturierungs-
plans zu férdern, oder die mit solchen Verhandlungen in engem Zusammenhang stehen, in spd-
teren Insolvenzverfahren nicht als die Gesamtheit der Gldubiger benachteiligende Handlungen
flir nichtig, anfechtbar oder nicht durchsetzbar erkldrt werden, es sei denn, die Transaktionen
wurden in betriigerischer Absicht oder bdsgldubig vorgenommen.

(2) Zu den Transaktionen, die den in Absatz 1 genannten Schutz geniefSen, gehdren

a) die Zahlung angemessener Gebiihren und Kosten im Zusammenhang mit der Aushandlung,
Annahme, Bestditigung oder Umsetzung eines Restrukturierungsplans;

b) die Zahlung angemessener Geblihren und Kosten fiir die Inanspruchnahme professioneller
Beratung im Zusammenhang mit einem Aspekt eines Restrukturierungsplans;

c) die Zahlung von Arbeitnehmerléhnen fiir bereits geleistete Arbeit;

d) sonstige notwendige und angemessene Zahlungen und Auszahlungen im normalen Ge-
schdftsgang;

e) Transaktionen wie neue Kredite, finanzielle Beitrédge oder die teilweise Ubertragung von Ver-
mégenswerten aufserhalb des normalen Geschdftsgangs, die im Hinblick auf Verhandlungen
Uber einen Restrukturierungsplan und in engem Zusammenhang damit vorgenommen werden."

Mit Art. 17 des RL-Vorschlags wird die Privilegierung des Art. 16 Abs. 1 (Insolvenzanfech-
tung) auf Berater erweitert. Eine weitergehende Freistellung von Haftungsrisiken oder Be-
vorrechtigung wie in Art. 17 findet hier allerdings nicht statt. Die hier gewadhlte Losung steht
also im Ergebnis der deutschen Rechtslage wesentlich naher.

Auch in Art. 17 des RL-Vorschlags sollte wie in Art. 16 eine Privilegierung bei der

Insolvenzanfechtung von der Teilnahme an einem ernsthaften Sanierungsver-
such (s. 0.) abhangig gemacht werden.
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15. Zweite Chance fir Unternehmer (Art. 19-23 RL-Vorschlag)

Mit den Art. 19-23 greift der RL-Vorschlag eine europdische Entwicklung zur gesetzlichen
Verankerung von Entschuldungsverfahren auf und unternimmt an zentralen Punkten den
Versuch einer Harmonisierung.

Hervorzuheben ist hier aus deutscher Perspektive Art. 20 Abs. 1 RL-Vorschlag:

.Die Entschuldungsfrist, nach deren Ablauf liberschuldete Unternehmer in vollem Umfang ent-
schuldet werden kénnen, betrdgt héchstens drei Jahre ab folgendem Tag:

a) im Falle eines Verfahrens, das mit der Liquidation der Vermdgenswerte des (berschuldeten
Unternehmers endet, dem Tag, an dem die Justiz- oder Verwaltungsbehérde tiber den Antrag auf
Eréffnung des Verfahrens entschieden hat, oder

b) im Falle eines Verfahrens, das einen Tilgungsplan umfasst, dem Tag, an dem mit der Umset-
zung des Tilgungsplans begonnen wurde."

Hier entsteht die Notwendigkeit einer Anderung des § 287 InsO sowie des erst zum
1.7.2014 neu gefassten § 300 InsO.

Der bisher 6 Jahre umfassende Zeitraum der sog. Wohlverhaltensperiode wird auf 3 Jahre
verkirzt. Der VID begrifit diesen Schritt, den er schon im Rahmen der letzten Reform der
Restschuldbefreiung gefordert hatte. ’

Auch Art. 21 des RL-Vorschlags wird voraussichtlich keine Anderung des deutschen Rechts
notwendig machen:

.Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass, wenn ein tberschuldeter Unternehmer im Einklang mit
dieser Richtlinie entschuldet wird, ein mit der Uberschuldung des Unternehmers zusammenhdin-
gendes Verbot, eine gewerbliche, geschdftliche, handwerkliche oder freiberufliche Tdtigkeit auf-
zunehmen oder auszuliben, spdtestens bei Ablauf der Entschuldungsfrist aufSer Kraft tritt, ohne
dass ein neuer Antrag bei einer Justiz- oder Verwaltungsbehérde gestellt werden muss.™

Dieser Vorschlag wirde keine Synchronisation insb. mit § 6 Abs. 2 Nr. 3 GmbHG notwendig
machen. Die dort angesprochene Verknipfung mit dem Strafrecht ware durch den Wortlaut
(.....ein mit der Uberschuldung des Unternehmers zusammenhdngendes Verbot..") allerdings
nicht ohne weitere Klarstellung ausgenommen.

In Art. 21 des RL-Vorschlags sollte klargestellt werden, dass hier Verbote ange-
sprochen sind, die nur auf der Uberschuldung des Unternehmers und nicht auf

7 Vgl. Stellungnahme zum Gesetz zur Verkiirzung des Restschuldbefreiungsverfahrens und zur Stérkung der Gléubigerrechte
vom 7.1.2013 - http://www.vid.de/stellungnahmen/stellungnahme-zum-gesetz-zur-verkuerzung-des-
restschuldbefreiungsverfahrens-und-zur-staerkung-der-glaeubigerrechte/
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einer strafrechtlichen Verurteilung im Zusammenhang mit der Insolvenz beru-
hen.

16. MalRnahmen zur Steigerung der Effizienz von Restrukturierung, Insolvenz und zweiter
Chance (Art. 25-27 RL-Vorschlag)

Der RL-Vorschlag widmet den (Insolvenz-)Verwaltern relativ groRe Aufmerksamkeit (Art. 25-
27). Seine Begrindung (S. 5) beurteilt den Aspekt der (Insolvenz-)Verwalter vor allem unter
Effizienzgesichtspunkten:

.Die libermdfig lange Dauer der Restrukturierungs-, Insolvenz- und Entschuldungsverfahren in
verschiedenen Mitgliedstaaten ist mafSgeblich dafiir verantwortlich, dass in diesen Ldndern
niedrige Beitreibungsraten erzielt und Anleger von der Auslibung ihrer Geschdftstdtigkeit abge-
schreckt werden. In der Hdlfte der Mitgliedstaaten dauern Insolvenzverfahren zwischen zwei und
vier Jahre.10 Mit Ausnahme von drei Mitgliedstaaten hat sich die Dauer der Verfahren in den
letzten vier Jahren nicht verbessert, in zwei Mitgliedstaaten hat sie im selben Zeitraum gar zu-
genommen. Besonders relevant fiir die Dauer der Verfahren sind der Grad der Spezialisierung
der Richter und somit ihre Fdhigkeit, Entscheidungen rasch zu treffen, die Professionalitdt der
Verwalter im Bereich Restrukturierung, Insolvenz und zweite Chance sowie der Einsatz digitaler
Kommunikationsmittel in diesen Verfahren. Spezialisierte Insolvenzverwalter und Richter sowie
die Verfligbarkeit von digitalen Instrumenten kénnen zu einer erheblichen Verringerung der
Dauer der Verfahren, zur Senkung der Kosten und zur Verbesserung der Qualitdt der Untersttit-
zung oder Aufsicht beitragen.”

Der einschlagige Erwdgungsgrund (40) widmet sich dann eher der technischen Umsetzung;
.Die Mitgliedstaaten sollten auch sicherstellen, dass die von Justiz- oder Verwaltungsbehérden
bestellten Verwalter im Bereich Restrukturierung, Insolvenz und zweite Chance ordnungsgemdi3
ausgebildet und bei der Erfiillung ihrer Aufgaben beaufsichtigt werden, dass sie in transparenter
Weise unter geblihrender Berticksichtigung der Notwendigkeit effizienter Verfahren bestellt
werden und dass sie ihre Aufgaben integer erftillen. Die Verwalter sollten auch einen freiwilligen
Verhaltenskodex einhalten, mit dem ein angemessenes Aus- und Weiterbildungsniveau, die
Transparenz der Pflichten dieser Verwalter und der Vorschriften tber die Festsetzung ihrer Ver-
glitung, der Abschluss einer Berufshaftpflichtversicherung und die Einrichtung von Aufsichts-
und Regulierungsmechanismen gewdhrleistet werden sollen, die eine geeignete wirksame Sank-
tionsregelung ftir diejenigen umfassen sollte, die ihren Pflichten nicht nachkommen. Diese
Standards kénnen erreicht werden, ohne dass grundsdtzlich neue Berufe oder Befdhigungs-
nachweise eingefiihrt werden miissen."

Dieser Regelungsansatz ist ausgeldst durch die teilweise sehr deutlichen Unterschiede der
Insolvenzpraxis in Europa. In einigen Mitgliedstaaten sind Ausbildung und Ausstattung der
Gerichte und (Insolvenz-)Verwalter ganz offensichtlich verbesserungswiirdig. Deutschland
ddrfte bei dieser Betrachtung trotz einiger Defizite nicht im Vordergrund gestanden haben.
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Art. 25 des RL-Vorschlags bleibt allerdings an der Oberfldche berufsrechtlicher Regulierun-
gen:

.(1) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass Mediatoren, Insolvenzverwalter und sonstige Ver-
walter, die in Sachen im Bereich Restrukturierung, Insolvenz und zweite Chance bestellt werden,
die nétige Aus- und Weiterbildung erhalten, um zu gewdbhrleisten, dass ihre Dienste gegentiber
den Parteien in einer wirksamen, unparteiischen, unabhdngigen und sachkundigen Weise er-
bracht werden.

2) Die Mitgliedstaaten férdern mit ihnen geeignet erscheinenden Mitteln die Entwicklung und
Einhaltung freiwilliger Verhaltenskodizes durch Verwalter im Bereich Restrukturierung, Insol-
venz und zweite Chance sowie andere wirksame Aufsichtsmechanismen fiir die Erbringung sol-
cher Dienste."

Nach Abs. 1 soll die notwendige Grund- und Fortbildung der (Insolvenz-)Verwalter durch die
Mitgliedstaaten sichergestellt werden, damit diese ihre Aufgaben gegeniiber den Beteiligten
effektiv, unparteiisch, unabhangig und kompetent verrichten.

Mit Blick auf die deutsche Rechtslage dirfte dies eine gesetzliche Verankerung von Ausbil-
dungsnachweisen notwendig machen. Dies gilt sowohl mit Blick auf eine Grundausbildung
wie auch auf die laufende Fort- und Weiterbildung.

Nach Abs. 2 sollen die Mitgliedstaaten die Entwicklung und Beachtung von freiwilligen Ver-
haltensnormen und andere effektive Mechanismen zur Uberwachung der Tatigkeit von (In-
solvenz-)Verwaltern fordern. Als freiwilliges Regelwerk waren in Deutschland die Berufs-
grundsatze und die Grundsatze ordnungsgemalRer Insolvenzverwaltung (GOI) des VID anzu-
sprechen. Eine Forderung durch den Gesetzgeber wdre denkbar durch eine gesetzliche Ver-
ankerung als Bestellungsvoraussetzung. Diese gesetzliche Verankerung misste dann aller-
dings wohl sicherstellen, dass der Gesetzgeber eine Art Rechtsaufsicht in der Form eines
Genehmigungsvorbehalts ausiiben kann und die Berufsgrundsatze und die GOI (wie bereits
praktiziert) als offener Standard jedem Berufstrager zur Verfligung stehen.

Mit der Verpflichtung zur Forderung durch die Mitgliedstaaten nicht notwendig verbunden
ist die EinfUhrung einer Zertifizierungsverpflichtung. Sie kénnte wegen der damit verbunde-
nen Kosten als Beschrankung der Berufsfreiheit gewertet werden. In diesem Fall ware ver-
fassungsrechtlich ein strenger Prifungsmalistab anzulegen, weil es sich um eine indirekte
Beschrankung der Berufswahl handeln wirde. Unter dem maligeblichen Gesichtspunkt der
VerhaltnismaRigkeit misste der Gesetzgeber wohl sicherstellen, dass entweder ein ausrei-
chendes Angebot von Zertifizierungsgesellschaften durch entsprechende Konkurrenz die
Preise niedrig halt oder er misste flr solche Zertifizierungen selbst eine Preisobergrenze
festlegen. Im letzteren Fall kénnte er dann allerdings auch gleich eine Zertifizierung durch
staatliche Stellen (evtl. auch durch dazu beliehene Unternehmen) und damit ein staatliches
Uberwachungssystem erwéagen.
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Andere effektive Uberwachungsmechanismen (Art. 25 Abs. 2 letzter Halbsatz RL-Vorschlag)
kdnnten in diesem Zusammenhang ein Zulassungssystem mit laufenden Zertifizierungs-
nachweisen und/oder eine verstarkte Uberwachung durch die Gerichte sein. Beide Optionen
erscheinen mit Blick auf Deutschland eher unwahrscheinlich.

Art. 26 des RL-Vorschlages widmet sich der Bestellung von Insolvenzverwaltern und Rest-
rukturierungsverwaltern:

.(1) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass das Verfahren fiir die Bestellung, die Abberufung
und den Ruicktritt von Verwaltern im Bereich Restrukturierung, Insolvenz und zweite Chance klar,
berechenbar und fair ist und insbesondere den Anforderungen der Absdtze 2, 3 und 4 genligt.

(2) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die Zulassungsvoraussetzungen und die Griinde, aus
denen ein Insolvenzverwalter méglicherweise nicht fiir eine Bestellung in Betracht kommt, klar
und transparent sind.

(3) Wenn die Verwalter im Bereich Restrukturierung, Insolvenz und zweite Chance von einer Jus-
tiz- oder Verwaltungsbehérde bestellt werden, stellen die Mitgliedstaaten sicher, dass die Krite-
rien, nach denen die Justiz- oder Verwaltungsbehérde einen solchen Verwalter auswdbhlt, klar
und transparent sind. Bei der Auswahl eines Verwalters im Bereich Restrukturierung, Insolvenz
und zweite Chance fiir eine bestimmte Sache wird der Erfahrung und der Sachkunde des Verwal-
ters geblihrend Rechnung getragen. Falls angezeigt, werden Schuldner und Gldubiger zur Aus-
wahl des Verwalters gehort.

(4) In Restrukturierungs- und Insolvenzverfahren mit grenziiberschreitenden Beziigen wird der
Fdhigkeit des Verwalters, mit ausldndischen Insolvenzverwaltern und Justiz- oder Verwaltungs-
behérden zu kommunizieren und zusammenzuarbeiten, sowie seinen personellen und administ-
rativen Ressourcen gebiihrend Rechnung getragen.™

Abs. 1 betrifft nach seinem Wortlaut die Bestellung im Einzelfall. Die Bedingungen der Be-
stellung, der Abberufung und des Rucktritts vom Amt im konkreten Einzelfall sollen klar,
vorhersehbar und gerecht sein. Diese Vorgaben implizieren eine gesetzliche Regelung wie
sie in den §§ 56 f. InsO ansatzweise existiert. Dabei wird jedoch nicht zwischen Vorauswahl
und Bestellung unterschieden, weil die Vorauswahl nach dem Regelungskonzept des Vor-
schlags zumindest teilweise bereits durch die MalRgaben in Art. 25 RL-Vorschlag (Ausbildung
und Regulierung) getroffen wird.

Abs. 2 fordert von den Mitgliedstaaten klare und transparente Regeln fir die Eignung bzw.
die Inhabilitdt. Diese Anforderungen beschreiben (Vor-)Auswahlkriterien, die notwendig
abstrakt formuliert werden missen, weil sie nicht jeden denkbaren Einzelfall beschreiben
konnen. Sie folgen damit der standigen Rechtsprechung des BVerfG (s. zuletzt 1 BVvR 369/08
m. w. N.), die ebenfalls Anforderungskriterien einfordert. Es formuliert dazu (a.a.0. Rn. 14):

.Es ist Aufgabe der Fachgerichte, die Kriterien fiir die Feststellung der Eignung eines Bewerbers
sowie flir eine sachgerechte Auslibung des Auswahlermessens zu entwickeln (vgl. BVerfGE 116,

1 <17>; BVerfGK 8, 368 <371>; 418 <419>). Wenn die Fachgerichte die Aufnahme eines Be-
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werbers auf die Vorauswahlliste ablehnen, (berpriift das Bundesverfassungsgericht nicht, ob die
zugrunde gelegten Kriterien zweckmdf3ig sind und das einfache Recht objektiv richtig angewen-
det wurde, sondern nur, ob ein Fehler vorliegt, der gerade auf der Nichtbeachtung von Grund-
rechten beruht (vgl. BVerfGK 8, 372 <375>; 418 <420>). Dies ist in erster Linie dann der Fall,
wenn die Fachgerichte die Bestellung zum Insolvenzverwalter sowie im Vorfeld die Aufnahme in
die Vorauswahlliste von Voraussetzungen abhdngig machen, die aus Sachgriinden offensicht-
lich nicht mehr zu rechtfertigen sind."

Die vom BVerfG vorgenommene Aufgabenzuweisung an die Gerichte wird vom RL-Vorschlag
nicht Gbernommen. Es ist gerade nicht mehr Aufgabe der Gerichte, sondern der Mitglied-
staaten solche (Vor-)Auswahlkriterien zu entwickeln. Dies deutet auf eine detailliertere ge-
setzliche Regelung von (Vor-)Auswahlkriterien durch den deutschen Gesetzgeber hin, die
sich an der Rechtsprechung des BVerfG und des BGH (s. zuletzt IX AR (ZV) 1-7/15) orientie-
ren kénnte.

Abs. 3 fordert bei der Bestellung im konkreten Einzelfall wiederum klare und transparente
Regeln, die bei der Bestellungsentscheidung insbesondere auch die Erfahrung und die
Fachkenntnisse des (Insolvenz-)Verwalters beriicksichtigen. Auch hier wird die Verantwor-
tung fir die eindeutige Formulierung und gleichmaRige Anwendung solcher Regeln den
Mitgliedstaaten zugewiesen. Die Zuweisung der Bestellungsentscheidung an die Gerichte
entbindet den Mitgliedstaat nicht von dieser Verantwortung.

Der RL-Vorschlag lasst zwangslaufig offen, ob die deutsche Praxis den neuen europdischen
Anforderungen geniigt. Er sieht allerdings die Mitgliedstaaten in der Pflicht, einen Wild-
wuchs an intransparenten oder willkdrlich angewandten Regeln zu verhindern. Dies impli-
ziert eine gesetzliche Regelung, die zumindest die Aufstellung solcher Regeln durch einzel-
ne Richter oder Gerichte sowie ihre gleichmaRige Anwendung Uberwachen. Beides dirfte
nur durch ein gesetzliches Muster zu erreichen sein, das mdgliche Bestellungskriterien ab-
schlielfend aufzahlt und dabei den Kriterien der Erfahrung und der Fachkenntnis eine aus-
reichende Beachtung sichert.

Art. 27 des RL-Vorschlages erfasst schlielilich die Aufsicht und ihre Organisation sowie eine
grundsatzliche Orientierung des Vergttungsrechts:

.(1) Die Mitgliedstaaten richten geeignete Aufsichts- und Regulierungsstrukturen ein, um sicher-
zustellen, dass die Arbeit von Verwaltern im Bereich Restrukturierung, Insolvenz und zweite
Chance in geeigneter Weise beaufsichtigt wird. Diese Aufsicht und diese Regulierung umfassen
auch eine geeignete wirksame Sanktionsregelung ftir Verwalter, die ihren Pflichten nicht nach-
kommen.

(2) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass fiir die Geblihren, die von Verwaltern im Bereich Rest-
rukturierung, Insolvenz und zweite Chance in Rechnung gestellt werden, Vorschriften gelten, die
einen zeitnahen, effizienten Abschluss der Verfahren unter gebtihrender Berticksichtigung der
Komplexitdit der Sache férdern. Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass geeignete Verfahren mit
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eingebauten Garantien zur Verfligung stehen, um zu gewdhrleisten, dass Streitigkeiten lber die
Verglitung zeitnah beigelegt werden kénnen."

Abs. 1 postuliert ein Aufsichtsregime, das durch entsprechende Aufsichtsstrukturen institu-
tionell gestiitzt wird und neben der Uberwachung der Berufstatigkeit (,oversight™) auch die
Regulierung, d. h. die Entwicklung und Einfihrung von Berufsregeln sowie die Sanktionie-
rung von PflichtverstéRen umfasst. Ubertragt man diese MaRgaben auf die deutsche Rechts-
lage, dann lassen sie den Schluss zu, dass der deutsche Gesetzgeber mit der derzeitigen
gerichtlichen Aufsicht Uber Insolvenzverwalter den europdischen Anforderungen noch nicht
genlgt. Insbesondere die Aufsicht und Sanktionierung von PflichtverstoRen wird hier nur
einzelfallbezogen von den jeweiligen Gerichten ausgelbt. Gesetzliche Regeln zur effektiven
Sanktionierung von Pflichtverstéfen wirden in jedem Fall sicherstellen, dass eine Sanktio-
nierung die berufliche Tatigkeit des Sanktionierten insgesamt beeinflusst. Soweit also die
berufliche Tatigkeit an mehreren Gerichten ausgeibt wird, misste eine Sanktionierung an
allen oder durch alle Gerichte(n) erfolgen. Dies wird eine Koordination notwendig machen,
die wohl nur von einer dazu Ubergeordneten Stelle geleistet werden konnte.

Abs. 2 Satz 1 lenkt das Anreizsystem des Vergltungsrechts hin zur mdglichst unverziglichen
und effizienten Beendigung von Verfahren bei gleichzeitiger Beachtung ihrer jeweiligen
Besonderheiten. Es soll also kein verfahrensblindes Anreizsystem zur Beschleunigung von
Insolvenzverfahren geschaffen werden. Stattdessen muss ein notwendig gerichtliches Er-
messen weiterhin den Besonderheiten des Einzelfalls Rechnung tragen.

Mit Blick auf die Diskussion Uber eine Reform des deutschen Vergiitungsrechts und den
hierzu vom VID entwickelten Vorschlag (http://www.vid.de/initiativen/insolvenzrechtliches-
verguetungsgesetz-insvg/) ldsst sich aus dem RL-Vorschlag jedenfalls die Aufforderung an
den deutschen Gesetzgeber ableiten, die zigige Verfahrensbeendigung im Vergitungsrecht
starker zu verankern. Bislang ist dies ein Gesichtspunkt, der dort (insb. im Rahmen der Zu-
schlagstatbestande des § 3 Abs. 1 InsVV) fir die Zumessung einer angemessenen Vergitung
keine wesentliche Rolle spielt. Zur Beurteilung einer zlgigen Verfahrensbeendigung wird
man auf Durchschnittswerte zurlickgreifen missen, die durch eine entsprechende (ggf. nach
den Vorgaben aus Art. 29 des RL-Vorschlags nochmals erweiterte) Insolvenzstatistik zu er-
mitteln waren. Eine Uberschreitung der so ermittelten Durchschnittswerte wiirde einen
Rickgriff auf die vom RL-Vorschlag geforderte Einzelfallbetrachtung notwendig machen.
Diese Einzelfallbetrachtung des Gerichts wdre durch Einfihrung einer entsprechenden ge-
setzlichen Vortragslast bei der Antragstellung zu unterstitzen.

Der in Abs. 2 Satz 1 ebenfalls angesprochene Gesichtspunkt der Effizienz macht die Be-
trachtung des Verhdltnisses zwischen Aufwand (Kosten) und Ertrag (Quote) notwendig. Die-
se Vorgabe ist deshalb wieder nach Art. 29 des RL-Vorschlags mit Mallgaben fur eine ent-
sprechende statistische Erfassung verbunden. Wie schon im Rahmen der zigigen Verfah-
rensbeendigung wird man hier voraussichtlich auf Indikatoren zurlckgreifen, die aus der
Statistik gewonnen werden. Sobald diese Indikatoren auf eine ineffiziente Verfahrensbear-
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beitung hinweisen wdren zundchst eine erweiterte gesetzliche Vortragslast und evtl. an-
schlielfende negative Vergltungsanreize denkbar.

Fir die Gestaltung der Vergltungsregeln in Restrukturierungsverfahren enthdlt der RL-
Vorschlag Uber die Effizienz hinaus keine weiteren Vorgaben. Als Verfahren zur Insolvenz-
pravention kann nicht ohne weiteres auf die Vergltungsstruktur der InsVV zurickgegriffen
werden, weil im Restrukturierungsplan kein Wert der Insolvenzmasse ermittelt wird. Die dort
angestellten Vergleichsrechnungen zwischen Fortfihrungswerten und Liquidationswerten
geben aber Anhaltspunkte fir die méglichen Berechnungsgrundlagen.

Abs. 2 Satz 2 verpflichtet die Mitgliedstaaten zur Implementation eines angemessenen Ver-
fahrens, das Streitigkeiten Uber die Vergiitung zlgig auflost und dabei mit ,built-in safe-
guards" den Schutz der Beteiligten sicherstellt.

Da die Erwdgungsgrinde zu dieser speziellen MalRgabe keine Hinweise enthalten, muss ihr
Ziel aus einer Gesamtschau der mit dem RL-Vorschlag verfolgten Ziele erschlossen werden.
Dabei fallen insbesondere die Erwdgungsgriinde (5) und (11) ins Auge:

.(5) Die iibermdflig lange Dauer der Restrukturierungs-, Insolvenz- und Entschuldungsverfahren
in verschiedenen Mitgliedstaaten ist mafSgeblich dafiir verantwortlich, dass in diesen Ldndern
niedrige Beitreibungsraten erzielt und Anleger von der Auslibung ihrer Geschdiftstdtigkeit abge-
schreckt werden.”

.(11) Die Restrukturierungskosten miissen sowohl fiir Schuldner als auch fir Gldubiger gesenkt
werden. Deshalb sollten die Unterschiede, die eine friihzeitige Restrukturierung rentabler Unter-
nehmen in finanziellen Schwierigkeiten und die Mdglichkeit einer zweiten Chance fiir redliche
Unternehmer behindern, verringert werden. Dies dlirfte zu mehr Transparenz, Rechtssicherheit
und Berechenbarkeit in der Union fihren, die Rendite fiir alle Arten von Gldubigern und Anle-
gern maximieren und grenziiberschreitende Investitionen férdern. Mehr Kohdrenz ddirfte aufSer-
dem die Restrukturierung von Unternehmensgruppen unabhdngig vom Standort der Mitglieder
der Gruppe in der Union erleichtern. *

Die in Abs. 2 Satz 2 angesprochenen Verfahren haben sich an diesen Zielen zu orientieren.
Sie durfen deshalb nicht zu einer unndétigen Verlangerung des Verfahrens fihren und mis-
sen dazu beitragen, die Kosten fir Schuldner und Glaubiger gering zu halten.

In Restrukturierungsverfahren dudrften Vergitungskonflikte deshalb zwingend durch eine
gesonderte gerichtliche Entscheidung aufzulésen sein, die Restrukturierungsmafllnahmen
nicht verzogert. Flr Insolvenzverfahren, die bereits heute regelmaRig gerichtliche Vergi-
tungsentscheidungen vorsehen, dirfte diese Mallgabe zumindest in Deutschland keinen
gesetzlichen Regelungsbedarf ausldsen.
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17. Einsatz elektronischer Kommunikationsmittel (Art. 28 RL-Vorschlag)
Mit Art. 28 spricht der RL-Vorschlag die Digitalisierung von Verfahren an:

.Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass folgende Handlungen elektronisch vorgenommen wer-
den kénnen, auch in grenziiberschreitenden Situationen:

a) Geltendmachung von Anspriichen;

b) Einreichung von Restrukturierungs- oder Tilgungspldnen bei den zustdndigen Justiz- oder
Verwaltungsbehorden;

¢) Mitteilungen an die Gldubiger;

d) Abstimmung (ber Restrukturierungspldne;

e) Einlegung von Rechtsbehelfen."

Diese Mallgaben wirden in Deutschland einen erheblichen Anpassungsbedarf bei Gerichten
und Verwaltern auslosen. Der VID hat sich in diesem Zusammenhang fir eine Digitalisierung
von Insolvenzverfahren (,Insolvenzverfahren 4.0") eingesetzt. Die notwendigen technischen
Aufristungen der Gerichte werden aber in den Justizbudgets der Lander erheblichen Inves-
titionsbedarf verursachen.
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18. Zusammenfassung

Der VID steht einem Richtlinienvorschlag grundsatzlich positiv gegeniber. Er formuliert in
seiner Stellungnahme jedoch erhebliche Kritikpunkte. Die Wichtigsten werden hier noch-
mals kurz zusammengefasst:

a)  Kritische Stellungnahme zum Richtlinienentwurf aus allgemeiner und
volkswirtschaftlicher Sicht

- Ungesicherte empirische Daten zu grenziberschreitenden Bezigen und Ergebnis-
sen von nationalen Insolvenzverfahren erfordern — um rechtzeitig Korrekturen an-
bringen zu kénnen — eine stufenweise und gestreckte Umsetzung des Vorschlags.

- Der europaische Gesetzgeber sollte eher die nationalen Insolvenzrechte verbes-
sern (lassen) und so andere Mitgliedsstaaten auf ein héheres Niveau heben als die
nationalen Insolvenzrechte durch ein Restrukturierungsverfahren zu unterlaufen.

- Die mangelnde Einbeziehung des Steuerrechts, insbesondere des Sanierungsge-
winns, stellt die Erfolgsaussichten von Restrukturierungsverfahren nach dem RL-
Vorschlag in Frage.

- Der RL-Vorschlag wird nicht zum Abbau von NPL’s beitragen. Er schafft wahr-
scheinlich mehr NPL"s als er beseitigt.

- Paradigmenwechsel: Das geplante Restrukturierungsverfahren ist kein Glaubiger-
befriedigungsverfahren sondern ein Entschuldungsverfahren (urspringlich war es
einmal zur finanziellen Restrukturierung gedacht (,scheme of arrangement™)). Nun
betrifft es nicht nur Finanzglaubiger, sondern auch andere Glaubiger.

- Es drangt sich der Eindruck auf, das Verfahren diene zuerst der Bilanzbereinigung
der Banken und nicht, wie behauptet, als Hilfe fir kleinere und mittlere Unterneh-
men.

- Durch den RL-Vorschlag wird der rechtzeitige Verkauf von Unternehmen verhin-
dert und unfahige Unternehmer konnen weiterwirtschaften (Gefahr: gute Arbeits-
krafte wandern in dieser Phase méglicherweise ab). Nicht profitable Unternehmen
ohne Daseinsberechtigung am Markt missen jedoch weiterhin zlgig abgewickelt
werden konnen; die RL darf nicht dazu fihren, dass notwendige Marktbereinigun-
gen verhindert oder verzégert werden.

- Es besteht die Gefahr, dass sich Banken aus der Mittelstandsfinanzierung verab-
schieden und der Ausverkauf der Mittelstandskredite mit der Konsequenz begiins-
tigt wird, dass NPL"s in einem unregulierten Markt bei Hedge-Fonds und ahnlichen
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Marktteilnehmern landen, denen nicht in erster Linie am Erhalt der Unternehmen
und der Arbeitsplatze gelegen ist, sondern am eigenen kurzfristigen Profit.

- Durch das Verfahren kann sich die Gefahr von Folgeinsolvenzen erhdhen (Stich-
wort: Restrukturierung in supply chains mit langen Zahlungszielen). Hier kann es zu
Dominoeffekten in der Lieferantenkette kommen, die ein systemisches Risiko dar-
stellen.

b)  Kritische Stellungnahme zu den Verfahrensvoraussetzungen

- Die Abgrenzung zu national geregelten Insolvenzverfahren, insbesondere zu den
Insolvenzgrinden, ist nicht ausreichend klar und ladt dazu ein, das Restrukturie-
rungsverfahren auch im Stadium materieller Insolvenzreife als Ausweichverfah-
ren zum Schaden der Glaubiger zu missbrauchen.

- Der Eintritt von Insolvenzgrinden wahrend eines Restrukturierungsverfahrens
muss in jedem Fall die Einschaltung eines Gerichts und die Bestellung eines Re-
strukturierungsverwalters nach sich ziehen. Wird daraufthin der Eintritt einer ma-
teriellen Insolvenz festgestellt, muss das Verfahren als Insolvenzverfahren fort-
gefihrt werden.

- Bereits die Moglichkeit eines spater notwendigen Eingriffs in Glaubigerrechte
muss zumindest einen gerichtlichen Antrag zur Einleitung des Restrukturierungs-
verfahrens zwingend erforderlich machen.

- Der Nachweis einer punktlichen und vollstandigen Einhaltung von Buchhaltungs-,
Bilanzierungs- und Steuerpflichten sollte als Antragsvoraussetzung in ein Rest-
rukturierungsverfahren fir alle Unternehmensarten festgeschrieben werden.

- Die jetzt mogliche Ausgestaltung der Einbindung aller Glaubiger in Moratorium
und Plan ohne neutrale Uberwachung ladt zum Missbrauch von Restrukturie-
rungsverfahren ein. Dies birgt die grolle Gefahr, dass der Schuldner und die re-
gelmdaRig gut beratenen Grollgldubiger die Sanierung massiv zu Lasten der Klein-
glaubiger und der Arbeitnehmer durchfihren. Die Konsequenz wdre ein ,Box-
kampf verschiedener Gewichtsklassen ohne Ringrichter”. Deswegen fordern wir
die Beschrankung des Verfahrens auf Finanzgldubiger.
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c)  Kritische Stellungnahme zur Eigenverwaltung und zum Moratorium

- Das Moratorium geht sehr weit und ist an so gut wie keine Eintrittsvoraussetzun-
gen gebunden. Nach Auffassung des VID bedarf es zumindest eines Nachweises
von 6 Monaten Liquiditat als Eintrittsvoraussetzung in das Verfahren. Insbesondere
wenn Insolvenzantragspflichten suspendiert werden sollen, muss ein Gericht die
Voraussetzungen kontrollieren.

- Die Wirkungen des Moratoriums in Art. 7 gehen viel zu weit. Das Regel-Ausnahme-
Verhaltnis bei der Suspendierung der Antragspflichten in Art. 7 Abs. 1 und
Art. 7 Abs. 3 sollte umgekehrt, Art. 7 Abs. 4 zumindest deutlich prdziser gefasst
und Art. 7 Abs. 5 ersatzlos gestrichen werden.

- Die Folgen des Moratoriums fur Lieferanten, die weiter beliefern missen, aber kei-
ne Zurlckbehaltungsrechte geltend machen kénnen, kénnen verheerend sein, ins-
besondere in engen Lieferanten-Ketten, wenn Factoring betroffen ist oder Waren-
kreditversicherungen nicht mehr greifen.

- Die weitgehenden Folgen des Moratoriums kdnnten dazu fihren, dass Glaubiger
ihre Vertragsklauseln dergestalt dndern, dass sie schon vor einem Moratorium ihre
Rechte gegenlber schwachen Vertragspartnern geltend machen kénnen. Dies ver-
lagert den Gefdhrdungszeitpunkt fur kriselnde Unternehmen noch weiter nach
vorne.

- Die Vorschrift des Art. 5 Abs. 3 sollte verscharft werden: aus der ,Kann"- sollte eine
,Muss"-Vorschrift werden.

- Bezlglich des Art. 5 Abs. 6 sollte eine Klarstellung erfolgen, dass die Bestellung
eines Restrukturierungsverwalters auch erfolgen kann, wenn kein Fall des
Art. 5 Abs. 3 a) oder b) vorliegt. Auch sollte in Art. 5 Abs. 3 a ergdnzt werden, dass
ein Restrukturierungsverwalter bei allen Arten von Moratorien, nicht nur bei der
allgemeinen Aussetzung bestellt werden sollte.

- Die 4-Monats-Frist des Art. 6 Abs. 4 sollte auf 3 Monate verkirzt werden.

- Art. 6 Abs. 5 des RL-Vorschlags sollte die Voraussetzungen einer Verldngerung von
Aussetzungen deutlich enger fassen und auf Falle begrenzen, in denen sich bereits
nachweisbar eine Mehrheit der Glaubiger fir den Restrukturierungsplan ausspricht
und die Rechte der (noch) dissentierenden Glaubiger durch eine weitere Verlange-
rung nicht in ihrem Bestand gefdhrdet werden, weil bereits eine Insolvenzantrags-
pflicht des Schuldners besteht.
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d) Kritische Stellungnahme zum Planverfahren

Das Planverfahren dhnelt in vielen Punkten dem deutschen Planverfahrensrecht aller-
dings mit folgenden Schwachen:

- Es findet keine Vorprifung durch das Gericht statt, d. h. der Plan scheitert erst am
Ende mit entsprechend hohen Risiken fir Schuldner und Glaubiger.

- Es findet keinerlei Forderungspriifung statt. Wenn das Verfahren fir alle Glaubiger
gelten soll, dann ist eine Forderungsprifung (Existenz und Umfang) zwingend;
wenn das Verfahren nur fir Finanzgldaubiger gelten soll, dann méglicherweise nicht
oder nur auf Antrag.

- Die Uberprifung im Rechtsmittelverfahren ist zu spat, da der Schaden dann schon
eingetreten ist; die Forderungsprifung sollte daher bei Art. 9 (Abs. 1) und nicht
erst bei Art. 10 Abs. 2 geregelt werden.

- Das Vergleichs-Szenario im Kriterium des Gldubigerinteresses ist immer nur das
Liquidations-Szenario, was unangemessen scheint. Der am Markt zu ermittelnde
Fortfihrungswert sollte maligeblich sein.

- Die Begrifflichkeit des Zeitwertes des Unternehmens (Art. 8 Abs. 1b) muss weiter
definiert werden; es muss zudem klar sein, woflr dieser Zeitwert bendtigt wird,
insb. wozu er in Relation gesetzt wird.

- Mit der Durchsetzung des Plans gegen die Mehrheit entsteht ein Widerspruch zum
grundsatzlichen Charakter als Konsensualverfahren, in dem die Mehrheit der Glau-
biger den weiteren Verlauf bestimmen sollte.

- Grundsatzlich sollten bzgl. Art. 9 (Annahme von Pldnen) und Art. 11 (klasseniber-
greifender Cram Down) qualifiziertere Mehrheiten gefordert und im RL-Vorschlag
einheitlich festgeschrieben werden um Anreize zum forum shopping aufgrund un-
terschiedlicher nationaler Umsetzungen auszuschlielRen.

- Die in Art. 10 Abs. 4 festgelegte Prifungsfrist von 30 Tagen ist zu kurz. Bei kom-
plexeren Planen mittlerer und groller Unternehmen und komplexen Geschaftsmo-
dellen des Schuldners ist es weder dem Gericht noch eventuell von diesem zu be-
nennenden Experten / Sachverstandigen méglich, den Plan innerhalb einer solch
kurzen Frist zu prifen. Die Frist sollte auf mindestens 60 Tage verlangert werden.
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