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EDITORIAL

Sehr geehrte Leserin, sehr geehrter Leser,

Sommerpause. Die Sommermonate werden regelméfig
dazu genutzt, einen Gang zuriickzuschalten und Kraft
zu tanken fiir den Jahresendspurt. RegelméfBig ist auch
von einem Sommerloch die Rede, das zumeist nur mit
einem Krokodilfund in einem jdhrlich wechselnden
Badesee eines touristisch unterversorgten Landstrichs
gestopft werden kann. Sommerpause gibt es in vielen
Branchen — nicht jedoch in der Insolvenzbranche. Krise
ist immer irgendwo. Insolvenzen richten sich nicht nach
Jahreszeiten. Und das ESUG bringt derzeit eine ge-
wisse Dynamik in die Branche und sorgt fiir eine gute
Beschiftigungslage der Verfahrensbeteiligten.

Der ZInsO-Newsletter macht keine Sommerpause. Das
Ergebnis sehen Sie in vorliegender Ausgabe, die auch
wieder einige Gedanken zum ESUG bereithilt. Wir
wiinschen Thnen eine interessante Lektiire — hoffentlich
im wohlverdienten Urlaub! |

Dr. Marcel Kochling
Aktiv Kapital Deutschland,
Duisburg

Spruch des Monats

»Der Fall Schlecker zeigt, dass Insolvenzverwalter
bei hoffnungslosen Fillen nichts ausrichten konnen
— und das ist gut so.*

Dieter Fockenbrock, Chefreporter Unternehmen
Handelsblatt, 1. Juli 2012

Zahlen & Fakten:

Die Euro Schuldenkrise 1ahmt einer Studie zufolge zu-
nehmend das Geschift von Beteiligungsgesellschaften.
Besonders deutlich sei die Flaute in Deutschland: Im
zweiten Quartal 2012 sank das Gesamtvolumen auf
200 Mio. €. In Europa ging das Volumen um 34 % im
Vergleich zum 1. Quartal auf 9,1 Mrd. € zuriick.

(Quelle: Centre for Management Buyout Research,
9. Juli 2012)

Die Zahl der Unternehmensinsolvenzen ist laut des
Statistischen Bundesamtes im April 2012 um 0,5 %
im Vergleich zum Vorjahresmonat gefallen. Insgesamt
2.573 Firmenpleiten registrierten die Amtsgerichte. Die
voraussichtlichen offenen Forderungen der Glaubiger
bezifferten die Gerichte fiir den April 2012 auf 11,5
Mrd. €. Damit hat sich das Forderungsvolumen zum
Vorjahresmonat vervierfacht.

(Quelle: Destatis, Insolvenzen, 9. Juli 2012)

Das reformierte und hochgelobte Insolvenzrecht
kdmpft noch mit Kinderkrankheiten. So sollen
rund 150 Unternehmen inzwischen Antrige auf
Eigenverwaltung oder auf das Schutzschirmverfahren
gestellt haben, schitzen Experten. Aber nur 30 bis 40
wurden von den Insolvenzgerichten angenommen...
Die erste Bilanz fillt schlecht aus. Sanierungen schei-
tern, weil Glaubiger und Gerichte nicht mitziehen.

(Quelle: FTD, 3. Juli 2012)

Der Gegenwind hat sich verstérkt, titelt die Deutsche
Bank Research ihren weltwirtschaftlichen Ausblick.
Darin wurden die Prognosen fiir das Wachstum der
Weltwirtschaft im Jahr 2012 bzw. 2013 um drei bzw.
vier Zehntelprozentpunkte gesenkt. Die Prognosen fiir
Euroland und die USA wurden dabei etwas stidrker,
diejenigen fiir Asien deutlich stdrker und diejenigen
fiir Japan merklich weniger stark zuriickgenommen
als der Durchschnitt. In Europa wurden die vor-
sichtigen Erwartungen zuletzt durch den EU-Gipfel,
insbesondere die verbesserten Aussichten fiir eine
Bankenrekapitalisierung in Spanien, leicht iibertroffen.
Trotzdem diirfte die Rezession in der Eurozone bis
zum Jahresende anhalten und zu einem Riickgang des
BIP von etwa 0,5 % im Jahresdurchschnitt fithren.

(Quelle: Deutsche Bank Research, 12. Juli 2012)
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KLARTEXT

Gibt es ,,geheime*
Insolvenzeroffnungsverfahren?

Stellen Sie sich vor, Sie sind Vermieter, Lieferant
Handwerker oder sonstiger Dienstleister. Eine
Firma oder ein Unternehmen bestellt bei Thnen ei-
ne umfangreichere Leistung. Sie liefern oder lei-
sten, nachdem Sie sich zuvor via Anfrage bei einer
Kreditschutzorganisation iiber die Bonitidt Ihres
Kunden informiert haben und keine Negativauskunft
erhielten. Spiter stellen Sie eine Rechnung mit einem
Zahlungsziel. Nach Verstreichen des Zahlungszieles
mahnen Sie. Sie erhalten nun die Mitteilung, dass
das schuldnerische Unternehmen sich bereits bei
Bestellung in einem Insolvenzeroffnungsverfahren ,,mit
Eigenverwaltung® befunden habe oder gar in einem
»Schutzschirmverfahren* mit Eigenverwaltung. Es wer-
de im eroffneten Verfahren gepriift, ob Ihre Forderung
eine Masseverbindlichkeit sei. Geraume Zeit spiter
erfahren Sie, dass Ihre Forderung nicht bedient werden
konne, weil Masseunzulidnglichkeit angezeigt worden
sei und nunmehr erst die Verfahrenskosten, ggf. danach
erst neue Masseverbindlichkeiten, vorrangig bedient
wiirden.

Ein unwahrscheinliches Szenario? Mitnichten!

Welche Funktion hat die 6ffentliche Bekanntmachung
von Insolvenz(eroffnungs)verfahren?

Der Gesetzgeber hat in der Insolvenzordnung
an vielen verschiedenen Stellen die Pflicht des
Insolvenzgerichtes geregelt, bestimmte Beschliisse
und Verfahrensschritte 6ffentlich bekannt zu machen,
z.B. die Abweisung mangels Masse, die Anordnung
der vorlaufigen Insolvenzverwaltung, die Eroffnung
des Insolvenzverfahrens etc. pp. Die Veroffentlichung
erfolgt auf einer gemeinsamen Internet-Plattform
der Bundesldnder gem. § 9 InsO (www.insolvenz-
bekanntmachungen.de) und wird natiirlich in er-
ster Linie von Kreditschutzorganisationen und in-
stitutionellen Gldubigern, aber auch von Berufs-
und Handwerksverbinden, Vermieterverbinden
etc. ausgewertet. Nach allgemeiner Meinung
hat diese Veroffentlichung Warnfunktion und
Zustellungsfunktion fiir eventuelle Verfahrensbe-
teiligte, die dem Insolvenzgericht ggf. noch nicht be-
kannt sind. Die InsO zihlt in dieser Hinsicht ge-
nerell 22 veroffentlichungsnotwendige Beschliisse.
Das deutsche Insolvenzverfahren ist ein Gesamt-
vollstreckungsverfahren und erfordert daher eine
Ermoglichung der Beteiligung aller Gldubiger und
sonstigen Berechtigten am Insolvenzverfahren und
die frithzeitige Kenntnis desselben, sofern der Betrieb
noch lduft. Es handelt sich daher per se um das nach

auBen oOffentlichste Gerichtsverfahren aller denkbaren
gerichtlichen Verfahren.

,»Geheimverfahren‘ Eigenverwaltung?

Damit soll nun Schluss sein. Die zum 01.03.2012
durch das ,,ESUG* gednderte InsO erlaubt die ,,vor-
laufige Sachwalterschaft* im Eroffnungsverfahren,
sofern der Schuldner einen nicht aussichtlosen
Antrag auf ,FEigenverwaltung“ stellt oder ein
»Schutzschirmverfahren“ beantragt (dazu bereits
Klartext ZInsO-NL 4/2012). Geht es nach z.B.
den veroffentlichten Ansichten eines Hamburger
Insolvenzverwalters, eines Berliner Insolvenzrichters,
oder eines bekannten Professors, dann darf der
Beschluss iiber die Anordnung der vorldufigen
Sachwalterschaft nicht vom Insolvenzgericht verof-
fentlicht werden. Begriindungspunkte: keine gesetz-
liche Erméichtigungsgrundlage, da die dies beziig-
lichen Vorschriften keine Veroffentlichung vorsi-
hen, daher § 9 InsO nicht gelte und das informa-
tionelle Selbstbestimmungsrecht des schuldnerischen
Unternehmens gefihrdet sei. Im Ubrigen erfordere die
Eigenverwaltung eine ,stille Sanierung“. Diese rein
insolvenzrechtlich-formalistischen Griinde sind ohne
Frage korrekt. Sie sind aber wenig von der Schutz-
Funktion des Insolvenzverfahrens beeinflusst.

Wer leistungsgefihrdet ist, hat fiir Erkennbarkeit
Zu sorgen!

Nach wie vor gilt: Die Insolvenzordnung will jede (wei-
tere) Schiadigung von Glaubigern vermeiden. Oberstes
Ziel des Verfahrens ist — im Gegensatz zu haufig zu
lesenden Ansichten — nicht die irgendwie geartete
»danierung* des Unternehmens, sondern nur und aus-
schlieBlich die bestmogliche Schaffung und gerechte
Verteilung der schuldnerischen Vermogensmasse
(wenn Sanierung die Quote fordert, dann natiirlich
Sanierung) (dazu Klartext ZInsO-NL 5/2012). Bei der
Frage, ob der Insolvenzantrag eines Unternehmens
(bei der Eigenverwaltung geht es nur um eigene
Insolvenzantrige) verdffentlicht werden darf, sind da-
her auch Rechtsnormen in den Blick zu nehmen, die au-
Berhalb der InsO bestehen und diesen Glaubigerschutz
flankieren. Hier gerdt zunidchst § 321 BGB in den
Blick. Danach darf ein Vertragspartner seine Leistung
verweigern, wenn fiir ihn bei Vertragsabschluss nicht
erkennbar war, dass sein Kunde bereits bei Abschluss
nicht oder nur gefdhrdet leistungsféhig war.

Die strafrechtliche , Verlingerung“ dieser Norm
ist die Sanktionierung des ,Eingehungsbetruges“:
Wer bei Vertragsabschluss durch Unterlassen der
Aufkldrung iiber die Gefdhrdung des Vermogens
des Vertragspartners wegen eigener unzureichender
Leistungsfdhigkeit tduscht, ist strafbar gem. § 263
StGB. Bestraft wird der ,,Gefihrdungsschaden®.
Die Stornierungsbereitschaft des Lieferanten steht
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der Deliktsvollendung nicht entgegen, wenn dem
getduschten Besteller das Risiko aufgebiirdet ist,
die Tduschung zu erkennen (so BGHSt. 23, 300;
34, 202).

Der chemalige BGH-Richter Kirchhof des Insol-
venzrechts-Senates hat einmal in einem Aufsatz
zu den Pflichten des vorldufigen Verwalters for-
muliert: ,,Diesem sind zwar die Schwierigkeiten der
Einarbeitungszeit besonders zugute zu halten. Aber
das Risiko eines Kreditbetruges darf er nicht auf sich
nehmen; und dabei darf auch kein Gericht mitwirken.“

Dem ist im Prinzip auch fiir die Beurteilung der
Eigenverwaltung mit vorlaufiger Sachwaltung im
Eroffnungsverfahren nichts hinzuzufiigen.

Das Insolvenzgericht darf nicht die Hand zum mog-
lichen Eingehungsbetrug reichen und muss nach
Ansicht des Verfassers daher die Anordnung der
vorldufigen Sachwalterschaft gem. § 9 InsO verof-
fentlichen, denn diese Norm lisst, nach bestrittener,
aber richtiger Ansicht, auch Veroffentlichungen nach
pflichtgemédBem (!) Ermessen, ohne ausdriickliche
gesetzliche Anordnung, zu. Eine Klarstellung des
Gesetzgebers ist wiinschenswert.

Das Insolvenzgericht kann nicht sicher sein, ob
der eigenverwaltende Schuldner seine kiinftigen
Vertragspartner iiber seinen Insolvenzantrag in
Kenntnis setzt. Den Kreditschutzorganisationen und
den mit dem schuldnerischen Unternehmen u.U. erst-
mals im Eroffnungsverfahren in Kontakt tretenden
Glaubigern, darf nicht die Moglichkeit genommen
werden, ihr Leistungsrisiko abzuschitzen. Im Ubrigen
haben bereits viele die Eigenverwaltung beantra-
genden Unternehmen selbst diese Tatsache mit ei-
genen Pressemitteilungen (s. Presseteil der ZInsO)
bekanntgemacht. Auch Normen des WpHG, wie
der Fall Centrotherm jiingst zeigt, gebieten die
Bekanntmachung. Da wére es schon absurd, wenn im
Internet solche Meldungen zu finden sind, aber eine
offizielle Bekanntmachung des Insolvenzgerichtes
nicht. |

INSOLVENZ-M ANAGEMENT

Verfahren nach § 270a/§ 270b: Eignung
von Geschiftsmodellen zur
»Plan-Sanierung*

In Verfahren mit einer vorldufigen Eigenverwaltung
— sei es mit oder ohne ,,Schutzschirm® — wird i.d.R.
eine Sanierung des Schuldnerunternehmens mittels
Insolvenzplanverfahren angestrebt. Einmal mehr
wird in der Diskussion iiber die Perspektiven einer
solchen Eigen-Sanierung mittels Planverfahren aller-
dings die betriebswirtschaftliche Logik ausgeblendet.
Dabei ist es evident, dass es Geschiftsmodelle von
Schuldnerunternehmen gibt, die sehr gut, aber eben
auch Geschiftsmodelle von Schuldnerunternehmen
gibt, die nicht fiir eine Plan-Sanierung geeignet sind.

»Plan-insolvenzfihiges*“ Geschéiftsmodell

Eine Sanierung mittels Planverfahren bedarf im ,,Best-
Case“ eines Zeitraumes von sechs Monaten. D.h. fiir
einen Zeitraum von mind. sechs Monaten besteht hohe
Unsicherheit fiir Kunden, Lieferanten und Mitarbeiter.
Die Umsetzung einer iibertragenden Sanierung ist
i.d.R. binnen drei Monaten nach Antragstellung um-
setzbar. Damit ist der Zeitraum der Unsicherheit
deutlich kiirzer und oftmals kann der Neuinvestor
auch auf einen Vertrauensvorschuss bei den beteiligten
Stakeholdern setzen. Der neue Investor hat den im
Markt durch die Insolvenz entstandenen Schaden nicht
zu verantworten.

Elementar fiir den Erfolg einer Eigensanierung mittels
Planverfahren ist aber der Fortbestand des Vertrauens
der beteiligten Stakeholder. Wurden wichtige Kunden
verprellt? Drohen strategische wichtige Lieferanten
abzuspringen? Stehen die Mitarbeiter noch hinter
den Alt-Gesellschaftern/Management? Bestehen Ein-
trittsbarrieren fiir die Wettbewerber bei den wich-
tigsten Kunden?

Einen Schutzschirm fiir Kunden- und Lieferanten-
beziehungen gibt es nicht. Die einem Insolvenzplan zu
Grunde liegende Unternehmensplanung muss daher in
mehreren Szenarien bspw. den Wegfall eines ,,wacke-
ligen“ Kunden zwingend beriicksichtigen. Nur wenn
solche ,,Worst-Case-Planungs-Szenarien“ auch abge-
bildet und entsprechend aufgefangen werden koénnen,
kann ein Planverfahren erfolgversprechend sein.

Vertrauen als zentraler Erfolgsfaktor

Elementare Voraussetzung fiir eine erfolgreiche
Eigenverwaltung mit Planumsetzung ist das ,,passen-
de“ Geschiftsmodell. Passt die Geschiftsmechanik
nicht zu einer Plansanierung oder fithren die mindes-
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tens sechsmonatige Unsicherheit zu einer Aushohlung
des Unternehmens, die eine erfolgreiche Fortfithrung
auch nach Abschluss eines Planverfahrens kaum mog-
lich machen, ist ein Insolvenzplan sanierungsfeindlich
und kann zu einer nachhaltigen Gldubigerschddigung
fiithren.

Das Geschiftsmodell des schuldnerischen Unterneh-
mens ist nur dann grundsétzlich fiir eine Sanierung mit-
tels Insolvenzplan geeignet, wenn die Marktfihigkeit
des Geschéftsmodells durch den Verlust des Vertrauens
in die Solvenz des Unternehmens nicht beeintréachtigt
wird.

Beispiele ,,Plan- und nicht Planfihiger Modelle

Eine Branche, die in den letzten Jahren vielfach von
Insolvenzen getroffen wurde, ist die Automobil-
zulieferindustrie. Die Geschéftsmechanik zeichnet
sich durch engste Beziehungen zwischen Schuld-
nerunternehmen und OEM (Automobilhersteller)
aus. Im Rahmen eines professionellen Lieferanten-
managements sind die OEMs bestens iiber die ak-
tuelle Situation beim Lieferanten informiert. Die
Laufzeiten der Auftrige sind meist mehrjéhrig, so
dass oftmals die fehlende Annahme von Auftrigen
fiir einen Zeitraum von sechs Monaten zu keiner
nachhaltigen Verschlechterung der Ertragslage fithren
wiirde. Gleichwohl sind die OEMs zwingend in die
Entscheidung iiber eine Sanierung in Eigenverwaltung
mittels Planverfahren einzubeziehen. Denn nur auf
Basis eines fortgesetzten Vertrauensverhéltnisses wer-
den die OEMs die langlaufenden Auftrdge im Schuld-
nerunternehmen belassen. Das Geschéftsmodell von
Automobilzulieferunternehmen ist strukturell sehr gut
fiir eine Sanierung mittels Planverfahren geeignet.

Anders das Geschéftsmodell eines Automobilher-
stellers, wie Erfahrungen von General Motors zeigen.
Der Absatz brach nach Antragstellung um tiber 30%
ein. Auch die ,Insolvenzdiskussion®“ um Opel fiihrte
zu nachhaltigen AbsatzeinbuBlen. Ein Einbruch, der
auf dem Vertrauensverlust in die Marke beruht. Ganz
konkret ist der Kunde im Hinblick auf Gewéihrleistung,
Ersatzteilversorgung und den Wiederverkaufswert als
Gebrauchtwagen verunsichert. Das Geschiftsmodell
eines Fahrzeugherstellers ist deshalb kaum fiir eine
Sanierung mittels Insolvenzplan geeignet.

Ahnlich problematisch ist die Nutzung eines Insol-
venzplanverfahrens zur Sanierung von Unternehmen
des Maschinen- und Anlagenbaus. Lange Auftrags-
durchlaufzeiten, technische Risiken, eine hohe Bedeu-
tung der Wartung und der Ersatzteilversorgung sorgen

dafiir, dass in der Insolvenzzeit keine neuen Auftrige
an die Schuldnerunternehmen erteilt werden. Die in-
solventen Unternehmen laufen leer und stehen nach
sechs Monaten Insolvenzlaufzeit oftmals mit leeren
Auftragsbiichern da.

Offensichtlich gut geeignet sind die Geschéftsmo-
delle von Fluggesellschaften und Einzelhandelsun-
ternehmen, wie bspw. die Vielzahl von ,Chapter
11-Verfahren“ der amerikanischen Airlines oder aber
auch das erfolgreiche Planverfahren ,,SinnLeffers“ in
Deutschland zeigen. Es handelt sich um ,,cash & carry-
Produkte“ mit geringer Komplexitdt und ohne jegliche
langfristige Bindungswirkung. Fiir den Endkunden
besteht bei der Kaufentscheidung kein hoheres Risiko
als bei einer Kaufentscheidung von einem solventen
Unternehmen. Es gibt i.d.R. keine verdrgerten Kunden
aus der Vergangenheit.

Umfassender Priifungsansatz fiir Plansanierung in
Eigenverwaltung notwendig

Einmal mehr zeigen die dargestellten Sachverhalte,
dass die Diskussion iiber die Eignung einer Eigen-
verwaltung, eines Schutzschirmverfahrens bzw. eines
Insolvenzplanes zur Sanierung eines Schuldnerunter-
nehmens deutlich differenzierter als derzeit {iiblich
gefilhrt werden muss. Allen Entscheidungstréigern,
so Gerichten, Gldubigern, Sachwalter, aber auch
dem Schuldnerunternehmen selbst, kommt eine hohe
Verantwortung zu, hinreichend genau zu priifen, inwie-
weit der angestrebte Sanierungsweg im ganz konkreten
Einzelfall tatsédchlich geeignet ist, das Unternehmen
nachhaltig zu sanieren, statt den werthaltigen Kern
des Unternehmens in einer langen Insolvenzplanphase
vollends zu entwerten. Es wire sehr wiinschenswert,
wenn die grundsitzlichen Erfolgschancen bereits bei
Anordnung einer vorldaufigen Eigenverwaltung, die
mit dem Ziel einer Plansanierung beantragt wird,
Beriicksichtigung finden. |

Dr. Andreas Frohlich
perspektiv GmbH,
Miinchen

Klaus Siemon
Rechtsanwalt,
Diisseldorf
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INSO-MONITOR

TOP-Antragsverfahren
S. Juni bis 13. Juli 2012

In jedem der finf ,groBten” Antragsverfahren im
betrachteten Zeitraum wurde eine vorldufige FEi-
genverwaltung angeordnet. In drei dieser fiinf Ver-
fahren wurde sogar den Antrdgen auf Umsetzung eines
Schutzschirmverfahrens stattgegeben. Somit bestitigt
sich zunehmend die These, dass kiinftig Groverfahren
fast ausschlieBlich als Eigenverwaltungsverfahren,
oftmals sogar als Schutzschirmverfahren, in das
Eroffnungsverfahren gehen.

Nach Umsatzgroffen ausgewertet bedeutet dies, dass
iiber 80 % der Verfahren von Unternehmen mit iiber

100 Mio. € Umsatz Eigenverwaltungsverfahren sind.
Bei den Unternehmen mit iiber 20 Mio. € Umsatz und
iiber 100 Mitarbeitern waren im betrachteten Zeitraum
rd. 40% Eigenverwaltungs-Antragsverfahren. Seit
ESUG-Geltung sind somit {iiber ein Drittel der
Antragsverfahren in der betrachteten GréBenordnung
in Eigenverwaltung gestartet. In den Verfahren von
Unternehmen mit tiber 100 Mio. € Umsatz waren es rd.
zwei Drittel der Antragsverfahren.

Die Quote der Unternehmen, die entweder im Rahmen
einer vorldufigen Eigenverwaltung oftmals aber auch
unter FEinbezug des ,mitgebrachten* vorldufigen
Verwalters ein Planverfahren zur Sanierung anstreben,
liegt bei Unternehmen mit iiber 20 Mio. € Umsatz bei
iiber 50 %. |

Quelle: perspektiv GmbH, Miinchen

Vorliufige Eigenverwaltung®
Emeuerbare Eneraien/ RA Prof. Dr. Martin Hérmann
centrotherm photovoltaics Gruppe (S) : Y Ulm RA Alexander Reus 699 1.928
Maschinen- und Anlagenbau )
(RA Tobias Hoefer)
. RA Rainer M. Bahr
Solarwatt AG (S) Erneuerbare Energien Dresden (Kanzlei Salans LLP) 324 432
Dailycer Unternehmensgruppe (S) Lebensmittel-Industrie Iél::::;rg/ RA Andrew Seidel 300 1.800
Innovative Components Technologies GmbH Automobilzuliefer-Industrie Siegen RA Stephan Hdltershinken 244 1.881
. . RADr. Thomas Karg
SRI-Unternehmensgruppe Elektronik-Industrie Kempten (RA Jérg Spies) 203 394
Goldkuhle Unternehmensgruppe (S) Tapeten-/Malerbedar- Diisseldorf RA Dr. Biner Bahr 35 367
GroBhandel
Vorlaufige Insolvenzverwaltung
] Maschinen- und Anlagenbau/ . .
A. Ziemann Unternehmensgruppe Lebensmitte-Industrie Ludwigsburg RADr. Tibor Braun 150 1.450
DGH Group Heidenau Automobilzuliefer-Industrie Dresden RA Dr. Franz-Ludwig Danko 97 700
BDG Bau- und Dienstleistungsgesellschaft mbH/ el P . RA Alexander Hubl/ 3 3)
LDG Logistik- und Dienstleistungsgesellschaft mbH Logistik-/Bau-Dienstleister Uim WP Patrick Wahren 50 500
Fagerdala Automotive AG Automobilzuliefer-Industrie Erfurt RA Rolf Rombach 34 191
Heinrich Berndes Unternehmensgruppe Haushaltswaren-Industrie Arnsberg RA Martin Buchheister 3 120%
Schnell Unternehmensgruppe Mébelzuliefer-Industrie Paderborn RA Axel Geese 26% 170°
Friedrich Koch Speditionsgesellschaft mbH Logistik-Dienstleister Osnabriick RA Klaus Niemeyer 20% 140
liHp Unternehmensgruppe Dienstleistungen Lingen RA Clemens Sandhaus 20% 330
Ausgewihlte Verfahren mit vorlufiger Eigenverwaltung unterhalb 20 Mio. € Umsatz / 100 Mitarbeiter *
Heinrich Fischer GmbH & Co. KG (S) Metallverarbeitende Industrie Hechingen RA Dr. Axel Kulas 13 115
Diakonische Altenhilfe gGmbH (S) Soziale Dienste Verden RA Dirk Oelbermann 107 450

Basis: Antragsverfahren

(S) Schutzschirmverfahren, falls entsprechend veroffentlicht

Quelle: perspektiv-Research

Vs erfolgt nur eine Darstellung von Antragsverfahren von Unternehmen mit einem Umsatz von iber 20 Mio. € und einer Mitarbeiteranzahl von iber 100. Im Falle der Insolvenz einer
Unternehmensgruppe, d.h. die insolvente Gesellschaft verfiigt Uber in- und/ oder ausléndische Tochtergesellschaften, beziehen sich die Angaben tiber den Umsatz auf die konsolidierten

Werte und die Angaben zu den Mitarbeiterzahlen inkludieren die Mitarbeiter in den Tochtergesellschaften. Eine Gewahr fiir Richtigkeit und Vollstandigkeit wird nicht tibernommen.

2) Anzahl Arbeitnehmer: Vollzeitbeschéftigte, Teilzeitbeschaftigte werden zu 50 % bewertet, geringfligig Beschaftigte zu 25 %

¥ perspektiv-Schatzung

4 Nennung nur soweit durch das Unternehmen bzw. in den Medien bekanntgegeben

5 Antragsverfahren in Eigenverwaltung (mit/ohne Schutzschirm) sind nicht verdffentlichungspflichtig, eine entsprechende Darstellung erfolgt daher nur soweit als eine entsprechende
Veroffentlichung durch das Unternehmen bzw. in den Medien erfolgt ist.
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FINANZMARKT

ESUG-Plan-Verfahren: Neue Perspektiven
durch Einstieg von Finanzinvestoren

Zwar gab es auch vor dem ESUG spektakuldre und
erfolgreiche Insolvenzplidne, aber in der Breite der
Verfahren spielten sie ein Schattendasein. Es gab
héufig nicht ausreichend Zeit fiir die Planerstellung
und aufgrund der rechtlichen Komplexitdt waren die
Erfolgsaussichten unkalkulierbar. Die — oftmals auch
berechtigten — Vorbehalte, ,,den Bock zum Gértner zu
machen, fithrten in den angestrebten Eigenverwaltungs-
Planverfahren zu einer geringen Akzeptanz bei den be-
teiligten Stakeholdern.

Planverfahren — Neuer Schub dank ESUG!

Seit Einfiihrung des ESUG sind Pline aber ,,en vogue*.
In der Vielzahl der Eigenverwaltungsverfahren — sei es
mit oder ohne Schutzschirm — wird eine Sanierung mittels
Insolvenzplanverfahren angestrebt. Und nicht nur der
Schuldner, sondern auch die Verwalterschaft — sei es in
der Funktion als vorldufiger Verwalter oder als vorldufiger
Sachwalter — ziehen nun regelméBig den Insolvenzplan
als maligebliche Sanierungsoption in Betracht. Die
Glaubiger bleiben bei dieser Betrach-tungsweise aber oft-
mals noch immer unberticksichtigt. Denn die alte Regel,
dass die iibertragende Sanierung die deutlich leistungsfa-
higere Sanierungsalternative ist, wenn versucht wird, die
Sanierung im Rahmen eines Planverfahrens ohne ,,fresh
money* zu gestalten, bleibt fortbestehen.

Finanzierungsquellen fiir Insolvenzpline

,~Fresh money“ ist fiir die Umsetzung von Planver-
fahren in zweierlei Hinsicht erforderlich. Zum einen
muss die Erstellung des Insolvenzplans, der durch
Berater des Schuldners erstellt wird, finanziert werden.
Insbesondere ist aber auch ,fresh money* erforder-
lich, um die erforderlichen SanierungsmafBnahmen
zu finanzieren und um eine entsprechende Gliu-
bigerbefriedigung darstellen zu konnen. Au3erdem ist
gegebenenfalls eine Finanzierung des Working Capital
nach Planannahme zu gewihrleisten. Ublicherweise
ist diese jedoch deutlich einfacher als im Asset Deal,
da ein laufender Geschiftsbetrieb mit den geltenden
Liefer- und Leistungsbeziehungen iibernommen wird.

Woher kann das Geld kommen? Generell zu unter-
scheiden sind interne und externe Finanzierungs-quellen.
Die wesentlichen internen Finanzierungs-quellen sind:

¢ freier Cash-Flow aus dem operativen Geschift

e Erlose aus der VerdufBerung nicht betriebsnotwen-
digen Vermogens

e freie Liquiditdt aus Working Capital Optimierung
(ktirzere Forderungs- bzw. lidngere Lieferanten-
Laufzeiten, geringere Bestdnde)

e Neu-Darlehen durch freies Anlage- und/oder
Umlaufvermogen gesichert

¢ Factoring

Die Praxis zeigt, dass diese Instrumente teilweise
zwar genutzt werden konnen, aber nicht ausreichend
sind, um den erforderlichen Cash-Bedarf zu decken.
Dariiber hinaus bedeutet die Finanzierung mittels
Neu-Darlehen oder Factoring weitere Kosten fiir das
ertragsschwache Schuldnerunternehmen.

Externe Finanzierungsquellen
Alsweitere Quellen stehen grundsatzlich zur Verfiigung:
e Mittel der Altgesellschafter

e Mittel externer Investoren (Eigen-, Fremd- oder
Mezzanine-Kapital)

Der einfachste Weg sind natiirlich Mittel der Alt-
gesellschafter. In der Praxis sieht es meist so aus, dass
die aufrechten Unternehmer ihre Mittel ldngst in das
Unternehmen gesteckt haben und insofern ,blank“
sind. Als letzte Option verbleiben somit die externen
Investoren.

Planverfahren, die von Finanzinvestoren entweder
aktiv zur Sanierung von Krisenunternehmen ge-
nutzt oder aber im bereits laufenden Verfahren als
Einstiegsmoglichkeit in das Schuldnerunternehmen
gewdhlt wurden, sind die absolute Ausnahme gewesen.
Offentlich bekannt geworden ist lediglich ,eine gute
Hand voll*.

Aufgrund der komplexen Materie und der rechtli-
chen und tatsdchlichen Unsicherheit im Insolvenz-
planverfahren interessierten sich selbst Finanzinves-
toren, die im Schwerpunkt in Krisenunternehmen
investieren, aber auch strategische Investoren vor
Einfiihrung des ESUG iiblicherweise nicht fiir die
Nutzung dieser Sanierungsoption als Instrument zum
Erwerb eines Unternehmens.

ESUG als Chance fiir Finanzinvestoren

Die rechtlichen, steuerlichen und bilanziellen Vor-
schriften und Konstruktionen sind auch nach
ESUG komplex und nicht einfach verstindlich. Die
Strukturierung ist aber bei Eigenverwaltungsverfahren
nach § 270a und § 270b InsO kalkulierbarer geworden.
Denn die Planerstellung wird in der Regel dann vom
sich eigenverwaltenden Management beauftragt, das
auch die Verhandlungen mit einem Investor fiihrt.
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Die erforderlichen Experten erstellen im vorldufigen
Verfahren den Plan und konnen aus der Masse bezahlt
werden.

Es ist zwar Expertenwissen erforderlich, aber der
Einstieg im Planverfahren bietet den Vorteil, dass es
meist deutlich weniger kapitalintensiv ist als eine iiber-
tragende Sanierung.

Das Prinzip des Einstiegs ist einfach. Wirtschaft-
lich wertlose Gesellschaftsanteile werden durch ent-
sprechend spezialisierte Investoren entweder vor
Antragstellung oder auch erst im laufenden Verfahren
von den Alteigentiimern voll oder teilweise fiir einen
geringen Kaufpreis tibernommen. Dafiir gibt es frisches
Geld als Kapitalerhohung oder Gesellschafterdarlehen
fiir das Unternehmen. Sollte nicht vorab eine vertrag-
liche Regelung mit den Altgesellschaftern auf frei-
williger Basis gefunden werden, kann der Einstieg
moglicherweise auf der Grundlage der § 225a Abs. 2
und Abs. 3 InsO erfolgen. (Die diesbeziigliche rechts-
technische Umsetzung bedarf allerdings noch der de-
taillierten Kliarung.)

Neue Chancen fiir das Planverfahren

Die Erfahrung der letzten Jahre hat gezeigt, dass
Insolvenzpliane vielfach an der Finanzierung schei-
terten, weil die Planinvestoren — insbesondere die
Altgesellschafter - nicht ausreichend eigene Mittel
einbringen konnten. Die Moglichkeiten des ESUG er-
leichtern den eventuell sogar ,,zwangsweisen® Einstieg
von Finanzinvestoren signifikant und geben damit
insolventen Unternehmen eine wesentlich hohere
Chance auf Sanierung mittels Insolvenzplan.

Dr. Marcel Kochling

RA Nikolaus Réver
PlanCapital GmbH, Aktiv Kapital Deutschland,
Miinchen Duisburg

FINANZMARKT ABC

Venture Capital

Venture Capital (auf Deutsch: Wagniskapital oder
Risikokapital) ist Kapital, das eine Beteiligungsge-
sellschaft einer Unternehmung zur Verfiigung stellt.
Dieser Beteiligung haftet jedoch regelmifBig ein ge-
wisses Risiko an, sei es produktbedingt oder der
spezifischen Situation des Unternehmens geschul-
det (siehe Finanzierungsphasen). Urspriinglich wur-
de Venture Capital iiberwiegend fiir technologiege-
triebene Unternehmen bereitgestellt, die damit ihr
Wachstum finanzierten. In den letzten Jahren sind
jedoch vermehrt auch Beteiligungen an Unternehmen
in Krisensituationen zu verzeichnen. Die Beteiligung ist
in der Regel zeitlich begrenzt (bis maximal zehn Jahre)
und verzichtet zumeist auf die Stellung von Sicherheiten.
Venture Capital wird in der Literatur iiberwiegend
als Teilbereich des Private Equity verstanden, wo-
bei Private Equity auch noch andere Bereiche wie
Mezzanine Capital und Buy-Outs abdeckt. Beziiglich
der Finanzierungsphasen von Venture Capital wird
unterschieden zwischen Seed Stage Capital (insbeson-
dere Startkapital fir Forschung und Entwicklung),
Early Stage Capital (Aufbau des Unternehmens) und
Later Stage Capital (Wachstum des Unternehmens).
Das Risiko der Beteiligung nimmt im Phasenverlauf
ab. Hinzuzufiigen wire dann eigentlich noch der — in
der Literatur bisher nicht kodifizierte — Begriff des Risk
Stage Capital, der eine Kapitalbereitstellung fiir sanie-
rungsbediirftige Unternehmen — inklusive insolventen
Unternehmen - beinhaltet. Das Risiko der Beteiligung
steigt in diesem Falle jedoch wieder signifikant und
diirfte dem Risikoprofil im Seed Stage entsprechen.

Wer hitte iibrigens gedacht, dass der Begriff ,,Venture
Capital®“ aus dem Lateinischen stammt? , Venture® ist
auf ,,adventura“, die ,,kommenden Dinge* (advenire =
ankommen) zuriickzufiihren, ,,capital® ist die ,,Haupt*-
Summe (caput). Dabei stammt nicht nur ,venture®
vom lateinischen ,,adventura® ab, sondern auch ,ad-
venture“. Und so schlieBt sich der Kreis mit einer sehr
plastischen Begriffsbestimmung: Venture Capital ist im
eigentlich Sinne — Abenteuerkapital. |
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SANIERUNG

Unternehmensfortfithrung unter finanz-
wirtschaftlichen Gesichtspunkten — Teil 2:
sonstige Gesellschafterleistungen

Neben den im ersten Teil beschriebenen Eigenka-
pitaloptimierungen konnen Gesellschafter einer
Kapitalgesellschaft weitere MaBBnahmen ergreifen, um
eine Insolvenz abzuwenden. Dazu gehoren Verzichte
und Rangriicktritte, eigenkapitalersetzende Darlehen
sowie eigenkapitalersetzende Nutzungsiiberlassungen.
Je nach Ausgestaltung der Maflnahmen sind insbeson-
dere die Konsequenzen sowohl insolvenzrechtlich als
auch bilanziell unterschiedlicher Natur.

Der Forderungsverzichts bzw. Rangriicktritt wird
meist angewandt, um einer bilanziellen Uberschul-
dung der Krisengesellschaft entgegen zu wirken
und um Insolvenztatbestdnde bzw. strafrechtlich re-
levante Insolvenzverschleppung zu vermeiden.
Durch eine gegenseitige Willenserkldrung kann der
Forderungsverzicht bzw. Rangriicktritt erklart werden.

Forderungsverzicht

Der Forderungsverzicht kann unbedingt oder mit
Besserungsschein erfolgen. Unproblematisch ist der
unbedingte Forderungsverzicht, sofern die Werthaltig-
keit gegeben ist. Konsequenterweise wird die Forderung
handelsbilanziell der Kapitalriicklage zugerechnet und
als steuerneutrale Einlage gewertet. Auf der Ebene
der Gesellschafter fiihrt der Forderungsverzicht zu
nachtrédglichen Anschaffungskosten der Beteiligung.
Im Regelfall ist die Werthaltigkeit der Forderung beim
Krisenunternehmen nicht gegeben und eine Einlage
nicht moglich. In dieser Situation ist der nicht wert-
haltige Teil der Forderung als aulerordentlicher bzw.
steuerlich relevanter Ertrag auszuweisen.

In der Praxis wird neben dem klassischen Forde-
rungsverzicht hiufig eine Besserungsabrede verein-
bart. Die Besserung héngt in der Regel von einer
bestimmten Ergebnisrendite oder Jahresergebnis ab.
Zunichst geht die Forderung wie oben beschrieben un-
ter und ist auszubuchen. Wenn die Bedingung eintritt,
dann lebt die Forderung wieder auf und ist wieder in
die Bilanz aufzunehmen.

Rangriicktritt

Ein Rangriicktritt bedeutet, dass benannte Schulden
meist nach allen anderen zu bedienen sind. Nach der
Umstellung der InsO durch das MoMiG werden an
einen Rangriicktritt keine besonderen Anforderungen
mehr gestellt. Dies hat zur Folge, dass nun auch der
einfache, wie auch bereits frither der qualifizierte

Rangriicktritt geméf § 19 Abs. 2 Satz InsO i.V.m. § 39
Abs. 2 InsO nicht mehr in die Uberschuldungsbilanz
1.S5.d. § 19 Abs. 2 Satz 1 InsO einzubeziehen ist. Das
Gesellschafterdarlehen wird insolvenzrechtlich nicht
als Fremd-, sondern als Eigenkapital angesehen. Ist
mit dem Rangriicktritt vereinbart, dass Riickzahlung
aus Liquiditédtserlosen oder freien Vermogen erfolgen
kann, bleibt es auch steuerlich bei der Bilanzierung der
Schuld.

Darlehensgewédhrungen werden in Krisenzeiten zur
Aufrechterhaltung des Geschiftsbetriebs getétigt
und meist zu sonst nicht iiblichen Konditionen wie
z.B. niedrige Zinsen oder langfristige nicht kiindbare
Laufzeiten ausgestattet.

Schuldiibernahmen und -beitritt

Eine weitere Moglichkeit der Krisenabwehr ist die
Ubernahme von Schulden durch den Gesellschafter.
Dazu muss ein tatsichlicher Ubergang der Lasten
auf den Gesellschafter als neuen Schuldner erfolgen.
Fiir den Gesellschafter fiihrt dies zu nachtréiglichen
Anschaffungskosten im Rahmen der Beteiligung und fiir
das Unternehmen wirkt sich dieser Vorfall kapital- oder
ergebniserhohend analog zum Forderungsverzicht aus.

Abzugrenzen ist eine Schuldiibernahme von einem
sogenannten Schuldbeitritt oder Schuldmitiibernahme.
In diesen Fillen wird von einer gesamtschuldne-
rischen Haftung zwischen dem Ubernehmenden und
dem urspriinglichen Schuldner ausgegangen. Anders
aufgebaut ist eine Biirgschaft, bei der kein gesamt-
schuldnerisches Verhiltnis vorliegt, sondern durch ein
Rechtsverhiltnis Anspruchsgrundlagen definiert wer-
den. Eine Biirgschaft kann nur in Anspruch genommen
werden, sofern eine Vollstreckung gegen den urspriing-
lichen Schuldner erfolglos ist. Dieses Verfahren kann je-
doch von langwieriger Dauer sein, sodass die Glaubiger
oft eine selbstschuldnerische Biirgschaft verlangen, bei
der auf eine Einrede oder Vorausklage verzichtet wird.
Problematisch an den Mafinahmen im diesem Absatz
ist, dass zwar die Sicherheiten der Glaubiger erhoht wer-
den, was bei einer Unternehmensfortfithrungsprognose
positiv wirkt, jedoch dies keinen Einfluss auf die
Uberschuldung des Unternehmen hat, da kein Schuld-
nerwechsel stattfindet.

Nutzungsiiberlassungen

Der Bereich der eigenkapitalersetzenden Nutzungs-
iiberlassungen wirkt dhnlich wie ein zinsloses Darlehen.
Wenn ein Unternehmen eine Investition nicht mehr
finanzieren kann, wird ggf. ein Gesellschafter das
Investitionsgut erwerben und es unentgeltlich oder
zu niedrigeren, nicht marktiiblichen Konditionen
dem Krisenunternehmen zur Verfiigung stellen.
In dieser Situation kann der Gesellschafter dem
Krisenunternehmen das Investitionsgut nicht entziehen.
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Diese hier dargelegten MafBnahmen konnen ein
Unternehmen insoweit unterstiitzen, dass eine
Uberbriickung der Krise ermoglicht werden kann.
Jedoch sind die genauen MaBnahmen sehr spezi-
ell und individuell einem Unternehmen anzupassen
und kommen meist erst in Frage, wenn die Fremd-
kapitalisierung (siche Artikel in der ndchsten Ausgabe)
nicht mehr moglich ist. |

WP/StB Michael Hermanns
Buth & Hermanns, Wuppertal

Z WISCHENRUF

Notwendige Professionalisierung von
Glaubigerausschiissen — die Kehrseite des
ESUG

Der (vorldufige) Gldubigerausschuss in einem In-
solvenzverfahren entspricht in seiner Struktur ei-
nem Aufsichtsrat. Er ist das Organ der Gldubiger,
das nach Smid die ,Herrschaft der Gliaubiger tiber
das Insolvenzverfahren verwirklicht“. Bei einem
Unternehmen in der Krise, das z.B. im Rahmen eines
Schutzschirmverfahrens eine Sanierung versucht, fithrt
dies in der Konsequenz dazu, dass der Ausschuss stédn-
dig den Fortgang der wirtschaftlichen Entwicklung
des Schuldners zu verfolgen hat. Dazu gehort nicht
nur die regelmédBige Priifung beim Schuldner, son-
dern auch die Vereinbarung und Abhaltung re-
gelmiBiger Besprechungen iiber die Lage des
Schuldnerunternehmens sowie die Einsichtnahme in
Geschiftsunterlagen, um rechtzeitig Abweichungen ge-
geniiber der Planentwicklung und Bescheinigung nach
§ 270b InsO feststellen zu konnen. Der Ausschuss hat
ndmlich auch stindig die Macht, die Aufhebung der
Anordnung des Schutzschirmverfahrens zu beantragen,
was in der Konsequenz regelmiBig zum Scheitern der
geplanten Sanierung des Unternehmens fiihrt und oft-
mals in der Zerschlagung endet.

Der Gliubigerausschuss als (auch) unternehmerischer
Entscheidungstriiger

Gerade im Eroffnungsverfahren iibt der vorliufige
Gldubigerausschuss als Herrschaftsinstrument der
Gliubiger mithin nicht nur eine RechtméaBigkeits-

kontrolle, sondern auch eine ZweckmaifBigkeitskon-
trolle aus, die im Schutzschirmverfahren bis zum Votum
iiber unternehmerische Entscheidungen fiihrt.

Den sich damit verbindenden Anforderungen an die
Ausschussmitglieder, die letztlich zu schicksalhaften
Entscheidungen fithren konnen, steht ein strenges
Haftungsregiment gegeniiber, mit welchem das jewei-
lige Mitglied des Ausschusses in eine strenge Haftung
nach § 71 InsO fiir schuldhaft begangene Fehler
nimmt. Die Bandbreite der Haftung ist enorm und folgt
zumeist aus dem pflichtwidrigen Unterlassen gebote-
nen Handelns, regelméBig eine fehlende oder nicht hin-
reichende Kontrolle des Insolvenzverwalters und des
Geldverkehrs oder aber kiinftig auch aus der pflichtwid-
rigen Unterlassung eines Antrags auf Aufhebung des
Schutzschirmverfahrens etc. Auch wenn dem einzelnen
Mitglied iiber die Anwendung der Business Judgement
Rule nicht jedes im Ergebnis falsche Handeln um die
Ohren fliegt, erkldrt der Gesamtkontext doch die
Zuriickhaltung vieler Glaubiger, sich in einem solchen
Gremium zu engagieren.

Kein gesetzliches Anforderungsprofil

Angesichts der Bedeutung verwundert es aber noch
mehr, dass der Gesetzgeber bisher auf die Defini-
tion eines notwendigen Anforderungsprofils verzich-
tet hat, obwohl auch von den Entscheidungen die-
ses Gremiums Erfolg oder Misserfolg des Verfahrens
entscheidend abhingen konnen. Viel schlimmer noch
wirkt es, wenn der Gesetzgeber zudem durch die
Neufassung in § 22a Abs. 1 InsO die bisher gegebene
Moglichkeit der Einbeziehung sachkundiger Dritter
in die Arbeit des Ausschusses aus Furcht vor dem
Tatigwerden professioneller Glaubigervertreter fiir
das Eroffnungsverfahren verstellt hat — dies ist eine
bedauerliche Fehlentwicklung, die moglichst schnell
beseitigt werden sollte, denn gerade die verantwor-
tungsvolle Aufgabe im Eroffnungsverfahren erfordert
nicht nur wirtschaftlichen Sachverstand, sondern auch
die Bereitschaft zu vielleicht nicht populdren Ent-
scheidungen im jeweiligen Verfahren.

Professioneller Vertreter von Gliaubigerinteressen

Teilt man die Priamisse, dass eine effiziente Kontrolle
des Verwalters auch bessere Verfahrensergebnisse for-
dert und Machtmissbrauch vermeidet, dann fiihrt kein
Weg an der Besetzung der Gldubigerausschiisse mit
qualifizierten und unabhingigen Mitgliedern vorbei,
einhergehend mit einer angemessenen Vergiitung.

Der Ruf nach einem qualitativ hochwertig besetzten
und engagierten Glaubigerausschuss sollte daher nach-
haltig erhoben werden. Insbesondere Sachverstand
und Unabhéngigkeit miissen vorhanden sein und es
spricht vieles dafiir, die von Heeseler/Neu angeregte
Moglichkeit der Institutionalisierung neutraler, aber
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insolvenzerfahrener Mitglieder eines Ausschusses als
Vertreter des Gldubigergesamtinteresses zu diskutie-
ren, um mit einem solchen ,stdndigen Mitglied” in
jedem Ausschuss eine professionelle und zugleich
von Einzelinteressen freie Konstante einzufiihren. Fiir
diesen Personenkreis kann - einem Ombudsmann
dhnlich — einerseits auf erfahrene Sanierungs- und
Insolvenzmanager, aber auch auf engagierte Vertreter
von Gléaubigerinteresse zuriickgegriffen werden, die
sich einer notwendigen Zertifizierung und Legiti-
mation zu unterziehen hitten. Dabei kann es viel-
leicht auch einmal helfen, einen Blick auf das oftmals
gescholtene Italien zu werfen, denn dort kénnen sich
Gldubiger nur noch durch Personen vertreten lassen,
die die fachlichen Voraussetzungen erfiillen, die auch
an einen Insolvenzverwalter gestellt werden. Damit

wire Sachverstand und Unabhingigkeit gewahrt und
der Professionalitit der Insolvenzabwicklung in hervor-
ragender Weise gedient.

Prof. Dr. Hans Haarmeyer
RheinAhrCampus, Remagen
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1.Tag, 9.30 - 18.30 Uhr

m Das insolvenzrechtliche Eréffnungsverfahren im Licht der neueren
Rechtsprechung des IX. Zivilsenats und der vorlaufige Glaubiger-
ausschuss nach ESUG (RiBGH Prof. Dr. Markus Gehrlein)

m Die Bedeutung der Unabhangigkeit des Insolvenzverwalters nach
dem ESUG (RiAG Frank Frind)

m Aktuelle Rechtsprechung des IX. Zivilsenats zum Regelinsolvenz-
verfahren und zur Verbraucherinsolvenz (RiBGH Dr. Gerhard Pape)

m Die Bescheinigung des § 270b InsO — Eine Betrachtung im Lichte
des IDW (E)S 9
(WP/StB/Dipl.Kfm. Michael Hermanns)

m Too big to fail? Uber die Abwicklung komplexer Insolvenzverfahren
(Judge Arthur J. Gonzalez)

m Eigenverwaltung im Schutzschirmverfahren — Theorie und Praxis
(RA Robert Buchalik)

m Immaterialgliterrechte, Lizenzen und ein méglicher neuer
§ 108a InsO (Prof. Dr. Wolfgang Marotzke)

m Exportkontrollrecht — was jeder Insolvenzverwalter wissen muss
(RA Stephan Muiller)
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Am besten

2.Tag, 9.00 - 13.30 Uhr

m Aktuelle Entwicklungen in der Insolvenzanfechtung und zum
Vergiitungsrecht (RIBGH Gerhard Vill)

m Competing Plans: Konkurrierende Insolvenzpléne als Verhand-
lungsinstrument konkurrierender Glaubigergruppen. Kann das
Beispiel aus den USA als rechtspolitisches Vorbild fiir Deutschland
dienen? (RA Tom Braegelmann, LL.M.)

m Debt to equity Swap im Planverfahren
(Dipl.Kfm./StB/WP/RA Jens Weber)

m Black Box Datenschutz — Haftungsrisiken im Insolvenzverfahren?
(RA Dr. Jiirgen Hartung)

m Update zum Uberschuldungsbegriff - was passiert 2014, wann
reagiert der Gesetzgeber? (RiAG Dr. Philipp Bécker) e
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