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1. Einleitung

Die Insolvenzeroffnung stellt einen Wendepunkt in der Historie eines Unternechmens
dar. In einer solchen Situation stehen verschiedene Handlungsalternativen zur Verfii-
gung: Im Regelinsolvenzverfahren kommt es zur Liquidation durch VerduBerung der
einzelnen Vermogensteile und anschlieBender Verteilung des Geldes unter die Glaubi-
ger. AuBlerdem ist eine Reorganisation des Unternehmens und Fortfiihrung im Rahmen
eines Insolvenzplans denkbar. Dabei wird die Unternehmenseinheit entweder als Gan-
zes oder - sofern sinnvoll - in Teilen fortgefiihrt. Gelingt der ,,Turnaround®, so kénnen
die Glaubigeranspriiche aus den laufenden Einnahmen, wenn auch nicht zwingend in

vollem Umfang, befriedigt werden.'

Die bisherigen Erfahrungen zeigen, dass Insolvenzplanverfahren im Durchschnitt zu
deutlich besseren Ergebnissen fiir die Glaubiger gefiihrt haben als in Zerschlagungsfal-
len.” Die in einer empirischen Befragung des Instituts fiir Mittelstandsforschung Bonn
erfassten Insolvenzplidne sahen im Mittelwert eine Gesamtbefriedungsquote von 19,5 %
vor. Die fiir die Vergleichsrechnung in den einzelnen Fillen ermittelten Quoten bei Li-
quidation lagen indes durchschnittlich bei gut 6 %.> Dennoch kommen sie sehr selten
vor. Im Jahre 2008 wurden lediglich 283 Regelinsolvenzantrdge mit Insolvenzplan ge-
stellt.*

Vor diesem Hintergrund soll die folgende Analyse Faktoren, welche die Annahme eines

Insolvenzplans fordern bzw. Hindernisse, die ihn blockieren, herausarbeiten.

Bei der tibertragenden Sanierung wird das Unternehmen auch reorganisiert und fortgefiihrt; allerdings
erfolgt im Rahmen eines Kaufes eine Ubertragung auf einen neuen Rechtstriiger. Dabei dient der
VerduBerungserlos zur Befriedigung der Gldubiger. Die iibertragende Sanierung stellt quasi einen
Mittelweg zwischen den beiden Extremen Zerschlagung und Fortfithrung dar. Sie soll fiir die folgen-
de Betrachtung allerdings ausgeklammert werden. Vgl. Eidenmiiller, Horst: Unternehmenssanierung,
S. 15.

2 Vgl. Kranzusch, Peter: ZInsO 2009, S. 1513 ff.
Vgl. Paffenholz, Guido/ Kranzusch, Peter: Insolvenzplanverfahren, S. 101f.

Vgl. Schultze & Braun, Statistik. Der Fortfiihrungsquote von rund 1 % in Deutschland steht in den
USA eine Weiterfiihrung in fast 30 % der Fille gegeniiber. Vgl. Anton, Thomas: ZInsO 2009, S. 507
sowie Hingerl, Josef: ZInsO 2009, S. 759.



2. Eckpunkte des Insolvenzplanverfahrens
2.1 Planinitiativrecht

Die Vorlage eines Insolvenzplanes ist durch die Insolvenzordnung an wenige zeitliche
oder rechtliche Erfordernisse gekniipft.” Zu seiner Vorlage sind der Schuldner sowie der

Insolvenzverwalter berechtigt.®

Einzelne Glaubiger hingegen besitzen kein eigenes Initiativrecht. Thnen steht aber im
Berichtstermin die Moglichkeit zu, durch Beschluss der Glaubigerversammlung den

Insolvenzverwalter mit der Ausarbeitung eines Planes zu betrauen.’

Da den Gldubigern ein eigenes unmittelbares Planinitiativrecht verwehrt bleibt,® ist fiir
diese das Initiativrecht des Insolvenzverwalters von besonderer Bedeutung,” weil der
Planvorschlag von demjenigen ausgearbeitet und formuliert wird,'® der beabsichtigt ihn

11
vorzulegen.

2.2 Abstimmungsregeln

Die unterschiedlichen am Insolvenzverfahren beteiligten Parteien vertreten heterogene
Interessenlagen. Interessant scheint aufgrund der zu erwartenden Interessenkonflikte,
die aus den differierenden Rechten und Pflichten resultieren, nach welchen Regeln die
Akteure iiber das weitere Schicksal des Unternehmens abzustimmen haben.'” Da ein

zentrales Anliegen der Insolvenzordnung die Gliaubigerautonomie ist, iiberrascht es

Vgl. Paffenholz, Guido/ Kranzusch, Peter: Insolvenzplanverfahren, S. 27.

6 Vgl. § 218 Abs. 1 Satz 1 InsO sowie Pape, Gerhard/ Uhlenbruck, Wilhelm: Insolvenzrecht, S. 580,
Rn. 791.

7 Vgl. Bork, Reinhard: Insolvenzrecht, S. 176, Rn. 330.
8 Vgl. Smid, Stefan/ Rattunde, Rolf: Insolvenzplan, S. 35, Rn. 103.
Vgl. Kersting, Andrea: Rechtsstellung Gléubiger, S. 86.

Vgl. Paffenholz, Guido/ Kranzusch, Peter: Insolvenzplanverfahren, S. 25. Unterstiitzend wirken bei
der Erstellung der Gldubigerausschuss (sofern bestellt), der Betriebsrat, der Sprecherausschuss der
leitenden Angestellten sowie auch der Schuldner selbst mit. Vgl. § 218 Abs. 3 InsO; Bork, Reinhard:
Insolvenzrecht, S. 176, Rn. 331.

1 Vgl. Bork, Reinhard: Insolvenzrecht, S. 176, Rn. 331.

2 Vgl. Franke, Giinter: ZfB 7/1986, S. 614.



kaum, dass das Gesetz eine Abstimmung {iber den Insolvenzplan durch die Glaubiger
festlegt."

Geregelt sind die Berechtigungen zur Stimmabgabe sowie erforderliche Mehrheiten in
§§ 237 bis 244 InsO." Da der Gesetzgeber festgestellt hat, dass eine ausreichende Dif-
ferenzierung des Votums der Glaubiger durch die Anforderung einer Mehrheit iiber alle
Gldubiger hinweg nicht gegeben ist, machte er die Abstimmung in Gruppen zur Grund-
lage des Planverfahrens."” Dies ist zweckmiBig, da somit einerseits vermieden wird,
dass z.B. gesicherte und ungesicherte Glaubiger das gleiche Stimmrecht erhalten, ob-
wohl sie wirtschaftlich unterschiedlich betroffen sind. Andererseits wird durch die
Gruppenbildung verhindert, dass bei einer gemeinsamen Abstimmung eine Interessen-

. .. 16
gruppe eine andere majorisiert.

Die Zugehorigkeit zu den einzelnen Gruppen ergibt sich gemifl den Festlegungen im
gestaltenden Teil des Insolvenzplanes. Es erfolgt eine gesonderte Abstimmung jeder
Gruppe der stimmberechtigten Glaubiger (§ 243 InsO). Nur wenn jede Gruppe geméal
den Mehrheitsregeln des § 244 InsO'” dem Insolvenzplan zustimmt, gilt dieser als an-

genommen. 18

2.3 Obstruktionsverbot und Minderheitenschutz

Wegen des grundsédtzlichen Einstimmigkeitserfordernisses des § 244 InsO wire jeder
einzelnen Gruppe (gleichgiiltig ihrer Motivation) die Mdglichkeit gegeben, den Plan zu
blockieren, weshalb das sog. Obstruktionsverbot als Korrektiv fiir die Regelungen des
§ 244 InsO betrachtet werden kann.'"” Auf diese Weise soll verhindert werden, dass ein-
zelne Glaubigergruppen einen wirtschaftlich sinnvollen Plan zum Scheitern bringen

. 2
konnen. >’

5 vgl. Paulus, Christoph G.: Insolvenzrecht, S. 120.

Vgl. Zimmermann, Walter: Insolvenzrecht, S. 126.

15 Vgl. Braun, Eberhard: Ablauf Insolvenzplanverfahren, S. 1001, Rn. 48.

' Vgl. Franke, Giinter: ZfB 7/1986, S. 622.

"7 Gefordert sind Kopf- und Summenmehrheit. Vgl. § 244 Abs. 1 InsO.

18 Vgl. Pape, Gerhard/ Uhlenbruck, Wilhelm: Insolvenzrecht, S. 586 f., Rn. 803.
19 Vgl. Braun, Eberhard: Ablauf Insolvenzplanverfahren, S. 1002, Rn. 50.

0 Vgl. Bork, Reinhard: Insolvenzrecht, S. 178, Rn. 338.



Demnach ist ein Insolvenzplan nicht automatisch abgelehnt, wenn die erforderlichen
Mehrheiten nicht vollstidndig erreicht werden. Das Insolvenzgericht hat in diesem Falle
vielmehr zu priifen, ob in der Ablehnung einer einzelnen Gruppe eine sog. Obstruktion
zu sehen ist. Diese ist gesetzlich verboten (§ 245 Abs. 1 InsO) und wiirde aufgrund ihrer

Unzulissigkeit zur Unwirksamkeit des Abstimmungsergebnisses der Gruppe fithren.”’

So kann das ablehnende Votum einer Gldubigergruppe fiir die Planannahme unschad-

lich gemacht werden, wenn folgende Bedingungen zutreffen:
e Die Mehrheit der abstimmenden Gruppen hat dem Plan zugestimmt.

e Die ablehnende Gldubigergruppe darf durch die Planrealisierung nicht schlechter
gestellt werden als sie voraussichtlich ohne die Realisierung - also bei Betrachtung

einer alternativen Verwertungsvariante - stehen wiirde.

e Die Gliaubiger dieser Gruppe erhalten eine angemessene Beteiligung® am (zusitz-
lichen) wirtschaftlichen Wert, der auf Grundlage des Planes den Beteiligten zuflie-

Ben soll.

Dem Obstruktionsverbot, welches die Schlechterstellung einer Glaubigergruppe verbie-
tet (Schutz der Minderheit einer Gruppe), entspricht fiir einen einzelnen Glaubiger in-
nerhalb einer Gruppe der Minderheitenschutz nach § 251 InsO. Dadurch soll einer Ma-
jorisierung eines einzelnen Glaubigers durch die anderen Gldubiger seiner Gruppe ent-

gegengewirkt werden.”

Auf Antrag eines Glaubigers kann die Bestitigung des Insolvenzplanes versagt werden,
wenn diesem schriftlich oder zu Protokoll der Geschéftsstelle des zustandigen Insol-
venzgerichts widersprochen wird. Allerdings ist der Antrag nur dann zuldssig, wenn der
Gléaubiger eine voraussichtliche Schlechterstellung erfahrt und diese glaubhaft machen
kann.** Da ihm die Glaubhaftmachung schwer fallen wird, diirfte das denkbare Blocka-

deverhalten eines Einzelnen in der Regel ins Leere laufen.

2l Vgl. Briining, Marc: Gesellschafter, S. 61.

22 Angemessene Beteiligung® wird durch § 245 Abs. 2 InsO genauer definiert.

z Vgl. Pape, Gerhard/ Uhlenbruck, Wilhelm: Insolvenzrecht, S. 591, Rn. 810.

** Vgl. Kersting, Andrea: Rechtsstellung Glaubiger, S. 191.



3. Abstimmung Uber den Insolvenzplan

3.1 Abstimmungskalkiil des Gliaubigers

Jeder Glaubiger steht bei der Abstimmung iiber den Insolvenzplan in einer Entschei-

dungssituation unter Unsicherheit, bei der er zwischen zwei Alternativen wéhlen kann:
¢ Entscheidung fiir eine Fortfiihrung im zustimmenden Falle;
e Votum fiir Zerschlagung bei Ablehnung.

Je hoher die Haftungsmasse, desto hoher kann auch die Befriedigung fiir jeden einzel-
nen Glaubiger ausfallen.” ,,Unmittelbar einleuchtend ist, dass wer gleichsteht durch die
Planlésung (zumindest nicht schlechter) wie er stiinde, wenn es den Plan nicht gibe,
kein legitimes Interesse daran haben kann, einen anderen (eine andere Gruppe) daran zu

hindern, durch den Plan besser zu stehen. %

Wenn es deshalb auch zunichst den Anschein hat, dass eigentlich gar kein Grund exis-
tiert, warum ein Insolvenzplan von den Glaubigern nicht angenommen werden sollte,
gibt es dennoch Faktoren, die ein ,,Durchwinken des Planes durch die Glaubiger ver-

hindern konnen.

3.2 Begrenzte Rationalitit

Versucht der Gliubiger, seine Ziele bestmoglich zu erreichen, handelt er rational.”’ Al-
lerdings verfligt der Mensch lediglich iiber begrenzte Rationalitét, da er fiir die Fiille an
fiir die Entscheidung auszuwertenden Informationen lediglich {iber eine limitierte Ver-
arbeitungskapazitét verfiigt. Selbst wenn dem Gléubiger sdmtliche Informationen vorla-

gen, wire er nicht in der Lage diese Informationsflut vollstindig zu verarbeiten.

Beispielsweise ist die Erstellung einer Unternehmensplanung eine duBlerst herausfor-
dernde Aufgabe. Annahmen iiber Absatzmengen, Preise, Kapazititen, Desinvestitionen
und Investitionen, Personalbestdnde, Lohnniveau, sonstige Kosten und Erldse fiihren im
Idealfall zu einer integrierten Erfolgs-, Bilanz- und Finanzplanung. Aus dieser lie3e sich

die Befriedigung im Fortfiihrungsfall ableiten.

¥ Vgl. Eidenmiiller, Horst: Unternehmenssanierung, S. 18.

2% Braun, Eberhard: Ablauf Insolvenzplanverfahren, S. 1002 f., Rn. 53.

*" Vgl. Saliger, Edgar: Betriebswirtschaftliche Entscheidungstheorie, S. 1.



Allerdings miissten dazu theoretisch sdmtliche strategische und operative Handlungsop-
tionen und deren Folgen in das Kalkiil einbezogen werden. Die Planung miisste sich
ferner detailgenau liber mehrere Jahre in die Zukunft erstrecken, was praktisch ebenfalls
nicht moglich ist. In vielen Féllen spielen drittens auch die kiinftig moglichen Ge-
schiftsbeziehungen zwischen einem Glaubiger und dem Unternehmen eine Rolle. Bei-
spielsweise hat ein Lieferant offene Forderungen aus dem Verkauf von Waren. Neben
der Insolvenzquote ist hier auch zu berticksichtigen, dass ihm das Unternehmen im Fort-
fiihrungsfall als Kunde erhalten bleibt und so potenziell kiinftige Gewinne entstehen.
Die Hohe dieses individuellen Synergieeffekts ist jedoch sehr schwierig zu bemessen,
da er im Prinzip auch von der eigenen Situation des Lieferanten abhéngt (z.B. kurz- und

langfristige Kapazititsauslastung, alternative Verkaufsmdoglichkeiten).

Zudem existieren neben rein monetdren Zielen zuweilen auch andere Motive wie z.B.
Wirkungen auf das gesellschaftliche Ansehen in dem ortlichen Umfeld, Druck durch
politische Mandatstridger u.a. Ihre Bedeutung kann sich obendrein im Zeitablauf &n-

28
dern.

Der Umstand der begrenzten Informationsaufnahme und -verarbeitung fiihrt zu einer
Filterung der Informationen und einer Gewichtung entsprechend ihrer subjektiven Be-
deutung. Beim Abstimmungsergebnis handelt es sich somit um keine vollkommen ra-

tionale und rein monetéire Entscheidung.

3.3 Unsicherheit

Von erheblicher Bedeutung ist jedoch, dass bei der Abstimmung {iber den Insolvenz-
plan Unsicherheit besteht.” Niemand kann die Zukunft voraussehen oder verlisslich
einschéitzen, ob die dem Plan unterstellten Annahmen auch tatsdchlich eintreffen wer-

den:

¢ Die voraussichtlichen Liquidationserldse konnen zwar grob geschitzt werden, aber

eine genaue Bezifferung ist selbst hier nicht moglich.

2 Vgl. Kahle, Egbert: Betriebliche Entscheidungen, S. 25.

¥ Eine Differenzierung zwischen diesen Entscheidungssituationen ist davon abhingig, ob Aussagen

iiber Eintrittswahrscheinlichkeiten potenzieller Umweltzustinde getroffen werden konnen oder ob In-
formationen hierzu génzlich fehlen. Zur Thematik vgl. ausfiihrlicher Bamberg, Giinter/ Coenenberg,
Adolf G.: Betriebswirtschaftliche Entscheidungslehre, S. 76 f., Dinkelbach, Werner/ Kleine, Andreas:
Entscheidungslehre, S. 123 f. sowie Laux, Helmut: Entscheidungstheorie I - Grundlagen, S. 25.



e Besonders gravierend sind die Unsicherheiten hinsichtlich des Insolvenzplans. Be-
triebswirtschaftlich sinnvoll wiére eigentlich die Angabe von Szenarien, die zumin-
dest von einer ,,schlechten (gescheiterte Sanierung) und einer ,,guten* (erfolgrei-
che Sanierung) Ausprigung im Insolvenzplanfall ausgehen und diesen Wahr-

scheinlichkeiten zuweisen.
Beispiel:
e angenommene Quote im Liquidationsfall: 20 %

e angenommene Quote im Insolvenzplanfall:

— bei Scheitern (subjektive Wahrscheinlichkeit 40 %): 10 %
— bei Erfolg (subjektive Wahrscheinlichkeit 60 %): 40 %

Von Bedeutung ist daher die personliche Risiko(ab)neigung.

Ein ,risikoneutraler Glaubiger errechnet fiir den Insolvenzplan eine durchschnittlich
erwartete Quote von 10 % - 0.4 + 40 % - 0,6 = 28 %. Er wiirde dem Plan zustimmen.
Ein sehr risikoscheuer Glaubiger wiirde den Plan ablehnen, da er vom pessimistischen

Fall ausgeht.

Sprichwortlich stellt sich die Frage, ob einem Glaubiger bei seiner Einstellung zum Ri-

siko grundsétzlich ,,der Spatz in der Hand oder die Taube auf dem Dach* lieber ist.

3.4 Zeitpraferenz

Ergidnzend stellt sich noch die Problematik der Zeitpraferenz des Glaubigers. Die Plan-
16sung wird zumeist eine Befriedigung der Gliubiger aus den Uberschiissen des fortge-
fiihrten Geschiftsbetriebes vorsehen. Diese Zahlungen fallen aber zeitlich versetzt an.*

In der realen Welt kann nicht jeder Glaubiger den Zahlungsaufschub vorfinanzieren.

So ist vorstellbar, dass die Mehrzahl der Lieferantengldubiger eine Fortfithrung des Un-
ternehmens, ggf. in Kombination mit Forderungsverzichten, bevorzugt. Sie erhoffen
sich durch ihre Zugestindnisse Vorteile aus der zukiinftigen Geschéftsbeziechung mit

dem Schuldnerunternehmen.

% Vgl. Braun, Eberhard: Ablauf Insolvenzplanverfahren, S. 1005, Rn. 63.



Ein einzelner Glaubiger kann aber einer solchen Losung entgegenstehen, weil er das
Geld schnell bendtigt, um nicht selbst zahlungsunfihig zu werden.”' Seine Kreditlinien
sind aufgebraucht; Eigenkapital kann nicht mehr zugefiihrt werden. Dieser Glaubiger
konnte insofern eine rasche Zerschlagung bevorzugen, wiahrend die anderen das Fortbe-

stehen der Unternehmung unterstiitzen.

3.5 Relevanz der Gldubigerabstimmung iiber den Insolvenzplan?

Entsprechend der genannten Faktoren wird der Glaubiger seine Entscheidung fiir die
Annahme oder Ablehnung des Insolvenzplanes treffen. Jedoch ging bereits MONNING
1997, noch vor Einfiihrung der InsO, davon aus, dass formal die endgiiltige Entschei-
dung tiber den Insolvenzplan zwar bei den Gliubigern liegt, dieser Abstimmung jedoch

geringe bis keine praktische Bedeutung zukommt.*>

Sofern der Insolvenzverwalter der Plandurchsetzung wohlwollend gegentibersteht, las-

sen zwei Gesichtspunkte die Relevanz von Abstimmungsregeln sinken:

e Der versierte Planersteller, der auch fiir die Gruppenbildung verantwortlich zeich-
net, kann durch geschickte Zuordnung der Stimmberechtigten in die Gruppen das
Abstimmungsergebnis manipulieren. Bei entsprechender Argumentation wird er
kaum auf Widerstand des Insolvenzgerichtes, welches der Gruppeneinteilung zu-

stimmen muss, stof3en.
e Fehlende Zustimmungen werden ggf. durch das Obstruktionsverbot ersetzt.

Eine Annahme des Insolvenzplanes kann also bewusst herbeigefiihrt werden. Zudem ist
es dem Insolvenzverwalter moglich, dem Plan selbst bei Ablehnung durch eine Gruppe

gezielt zur Durchsetzung zu verhelfen. Gleiches gilt vice versa.

31 Vgl. Pape, Gerhard/ Uhlenbruck, Wilhelm: Insolvenzrecht, S. 591, Rn. 810.

2 Vgl. Ménning, Rolf-Dieter: Betriebsfortfiihrung, S. 201, Rn. 829.

-10 -



4. Rolle des Insolvenzverwalters bezlglich des Insolvenzplans

4.1 Schliisselstellung des Insolvenzverwalters

Wenn aber nicht die Gldubigerabstimmung™ der ausschlaggebende Faktor fiir die
Durchfiihrung eines Insolvenzplanverfahrens ist, an welcher Stelle sollte dann ein An-
satzpunkt gesucht werden? In den Mittelpunkt des Interesses riickt der Insolvenzverwal-

. . . . . . v, 34
ter ,,und seine Motivation, im Interesse einer Sanierung titig zu werden.*

4.2 Fachliche Fahigkeiten

Der durch das Gericht bestellte Verwalter muss die Fahigkeiten besitzen sich in kiirzes-
ter Zeit ein tiefgreifendes Verstindnis des Unternehmens zu verschaffen, um seinem
gesetzlichen Auftrag nachzukommen. Dies bezieht sich zum einen auf die Fortfithrung
des Unternehmens bis zur Entscheidung {iber die Eroffnung des Insolvenzverfahrens.

Zum anderen hat er es bis zur Gldubigerversammlung nach Mdoglichkeit zu erhalten.

Allerdings muss befiirchtet werden, dass der Verwalter aufgrund von Unkenntnis des
Verfahrens oder auch das kaufménnische Risiko scheuend einen unumkehrbaren Pro-

zess der Liquidation auslost.”

Deshalb ist es auch kaum verwunderlich, dass eine sachgerechte Auswahl des Insol-
venzverwalters als wichtig fiir eine Weiterfilhrung erachtet wird. Von 106 befragten
Insolvenzverwaltern sehen 50 % eines der groiten Hemmnisse einer Sanierung in falsch

ausgewihlten und unerfahrenen Insolvenzverwaltern.*®

Deshalb ist es wichtig Qualitétskriterien festzulegen. Ansdtze dies zu gewdihrleisten
reichen von der Erstellung von Vorauswahllisten iiber die Festlegung berufsspezifischer

gesetzlicher Vorschriften bis hin zur Einfilhrung von Grundsédtzen ordnungsgeméfer

3 Es sei nochmals darauf hingewiesen, dass in der Realitit durchaus auch die verschiedenen Interessen

der Glaubiger ausschlaggebend sein konnen, v.a. unter Beriicksichtigung des Zeitpunktes der Insol-
venzantragsstellung. Bei zu spiter Antragstellung sinken die Fortfithrungschancen rapide. Allerdings
soll die Beurteilung hier einschrinkend nach der rechtmifBigen Eroffnung des Verfahrens erfolgen.
Insofern ist das Abstimmungskalkiil der Glaubiger von untergeordneter Bedeutung.

* Hohberger, Stefan/ Damlachi, Hellmut: Sanierung im Mittelstand, S. 201.

3 Vgl. Westrick, Ludger: NZI 2/2003, S. 65.

3% Vgl. Euler Hermes Kreditversicherungs-AG: Rettung aus der Insolvenz, S. 11 f.
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Insolvenzverwaltung.’” Neuere Entwicklungen stellen Rating-Systeme fiir die Bewer-
tung von Insolvenzverwaltern dar.*® Nicht zuletzt scheint es auch unter Insolvenzver-
waltern schwarze Schafe zu geben, die teilweise sogar vor kriminellen Machenschaften

nicht zuriickschrecken.®

4.3 Motivation

Die Auffassung, der Insolvenzverwalter habe in der Regel gar kein Interesse an einer
Fortfiihrung,* ist kritisch zu betrachten. Durchaus sind Griinde vorhanden, warum der

Verwalter den Unternehmenserhalt unterstiitzen konnte.*!

Eine erfolgreiche Unternehmensfortfilhrung kann die Reputation und somit spétere
Verdienstmoglichkeiten des Insolvenzverwalters steigen lassen. Gelingt es ihm ein Un-
ternehmen zu retten, festigt dies seinen Ruf als erfolgreicher Sanierer. Er zeichnet sich
also durch den vermeintlich schwereren Weg gegeniiber der ,.einfachen” Liquidation
aus. Da das Insolvenzgericht in seiner Zuteilung der Verwalter zu den Verfahren weit-
gehend frei ist, darf der Sanierer darauf hoffen im Wettbewerb mit anderen Insolvenz-
verwaltern auch in spiteren (groBeren) Folgeverfahren mit der Bestellung als Verwalter

betraut zu werden.* Dies verbessert dann sowohl sein Image als auch seine Einkiinfte.*

AuBlerdem erlaubt die Insolvenzrechtliche Vergiitungsverordnung dem Insolvenzver-
walter Vergiitungszuschldge u.a. bei Fortfiihrung des Unternehmens oder Ausarbeitung

. 44
eines Insolvenzplanes.

7 Vgl. Frind, Frank: ZInsO 2008, S. 655 ff.; BAKinso (Hrsg.): ZInsO 2009, S. 22 ff.; GSV (Hrsg.):
ZInsO 2009, S. 1246 f.; BAKinso (Hrsg.): ZInsO 2009, S. 1482 ff.; Frind, Frank: ZInsO 2009, S.
1638 f.; Albrecht, Achim et al.: ZInsO 2009, S. 1950; Frind, Frank: ZInsO 2009, S. 1997 ff.

% Vgl. Haarmeyer, Hans/ Schaprian, Steffen: ZInsO 2006, S. 673 ff.

% Vgl. Diversy, Judith/ Weyand, Raimund: ZInsO 2009, S. 803 ff.; Schwarzer, Ursula: managermaga-

zin 1/2009, S. 44 ff.

% Vgl. Seefelder, Giinter: Unternehmenssanierung, S. 243.

1 Es sei auch nochmals explizit darauf hingewiesen, dass diese Option vom Gesetzgeber ausdriicklich

gewlinscht ist, da dem Verwalter ansonsten erst gar kein eigenes Planinitiativrecht eingerdumt wer-
den miisste.

#2 Vgl. Lambrecht, Matthias: Capital 06/2009, S. 136 ff.

# Vgl. Hohberger, Stefan/ Damlachi, Hellmut: Sanierung im Mittelstand, S. 201.

#§3 Abs. 1 InsVV. Vgl. durchaus kritisch Knospe, Armin: ZInsO 2009, S. 2281 f.
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4.4 Diskussion moglicher Einwénde

Vergessen werden darf nicht, dass im Mittelpunkt des Verfahrens weiterhin uneinge-
schriankt die Vorteile des Planes fiir das insolvente Unternehmen, folglich die optimale
Glaubigerbefriedigung, und nicht die Vorteilsmaximierung bzw. Risikominimierung fiir

Verwalter stehen.

Gegen die oftmals von Verwaltern eingebrachten Griinde fiir ihre ablehnende Haltung
wie Komplexitit des Planverfahrens, (Haftungs-)Risiken oder auch die Relevanz des

Planverfahrens nur fiir GroBunternehmen kénnen Argumente angefiihrt werden.

Es liegt in der Natur des Menschen, dass er altbewihrte Pfade ungern verldsst und
Strukturen, die sich iiber Jahre oder gar Jahrzehnte gefestigt haben, nicht verdndern
mochte. Sicherlich hat sich im Laufe der Jahre im Rahmen der Konkursordnung die
Liquidation, da seinerzeit quasi einzige Abwicklungsvariante, zum Standardverfahren
entwickelt. Deswegen das Insolvenzplanverfahren aber als zu komplex und undurch-
sichtig zu bezeichnen wire fehl am Platze. Handelt ein Verwalter das Insolvenzplanver-
fahren von vornherein als zu komplex ab, hat er sich wahrscheinlich nicht tiefgehender
mit der Thematik beschéftigt oder wenigstens noch keine Umsetzung in die Praxis ver-
sucht. Ein Schliissel zur Stirkung des Insolvenzplanverfahrens lidge sicherlich in dessen

héufigeren Anwendung und in diesem Zusammenhang gesammelten Erfahrungen.

Auch das Problem der Haftungsrisiken erweist sich nicht zwingend als stichhaltig. Zwar
ist ein immanentes Fortfithrungsrisiko stets gegeben. Allerdings ldsst es das Haftungsri-

siko an sich unberuhrt.

In die Haftung wird der Insolvenzverwalter nur genommen, wenn er seine Berufspflich-
ten missachtet oder er bei der Betriebsfortfiilhrung elementare betriebswirtschaftliche
Grundsitze, so beispielsweise die Anforderungen an die Liquiditdtsplanung verletzt.
Zwar haftet er fiir selbst begriindete Masseverbindlichkeiten, die durch die Masse nicht
gedeckt sind. Allerdings kann dieser Fall nur eintreten, wenn der Insolvenzverwalter
vorher nicht in der Lage war einen belastbaren Liquidititsplan aufzustellen.*” Haftungs-
risiken sind von jenen Insolvenzverwaltern zu befiirchten, die fundamentale betriebs-

wirtschaftliche Kenntnisse vermissen lassen.

Auch das Argument, Insolvenzplanverfahren eigneten sich nur fiir GroBunternehmen,

kann entkriftet werden. Gerade kleinere Unternechmen zeichnen sich durch einfache

# Wiirde sich am Liquidititsplan zeigen, dass z.B. nicht geniigend Geld vorhanden ist, um Waren ein-

zukaufen, so wiirde der Insolvenzverwalter diese Waren auch erst gar nicht bestellen und kein Haf-
tungsrisiko eingehen.
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Strukturen und ihre Ubersichtlichkeit bzgl. wirtschaftlicher und rechtlicher Verhiltnisse
aus. Sie sollten in einem Planverfahren leicht beherrschbar sein.*® Unterstrichen wird
dies auch durch Umfragewerte, denn 82 % der befragten Insolvenzverwalter gaben an,
dass gerade Kenntnisse aus der Betreuung kleinerer insolventer Unternehmen fiir eine

Restrukturierung besonders niitzlich sind."’

5. Unternehmensbeitrage zur Steigerung der Planannahmechancen

5.1 Pre-Packaged-Plan

Grundsatzlich bedarf es der friihzeitigen Antragsstellung, um die Weichen auf Fortfiih-
rung des Unternehmens zu stellen. Eine Insolvenzplanerstellung nimmt gemeinhin meh-
rere Wochen in Anspruch. Diese Zeit kann gewonnen werden, wenn schon bei Insol-
venzantragsstellung ein tragfidhiges Konzept fiir eine Sanierung vorgelegt wird. Dem
Schuldner steht hierzu das Instrument eines vorbereiteten Insolvenzplans - der sog. Pre-

Packaged Plan*® (,bereits geschniirter Plan®) - bereit.*

Da erheblicher Zeitdruck besteht, ist bei Krisenunternehmen ohnehin rasches und ent-
schlossenes Handeln unabdingbar. Bereits das Insolvenzverfahren an sich ist in zeitli-
cher und inhaltlicher Hinsicht anspruchsvoll. Eine von der Regelabwicklung abwei-
chende Planalternative verzogert nicht zuletzt wegen der erforderlichen Verhandlungen
den Ablaufprozess. Gelingt es durch den Pre-Packaged-Plan grofle Teile der Verhand-
lungen vor das eigentliche Insolvenzplanverfahren zu ziehen, die Zustimmung quasi
vorab einzuholen, steigen die Uberlebenschancen fiir das insolvente Unternehmen.’’
Kann noch dazu durch die aktive Kommunikation mit den Gldubigern Vertrauen aufge-
baut werden, so erhohen sich die Erfolgsaussichten der Unternehmensfortfiihrung wei-
ter.”! Der Schuldner signalisiert den Gldubigern frithzeitig, dass er eine einvernehmliche

Insolvenzbereinigung fiir moglich hilt.>*

46 Vgl. Seidl, Andrew/ Voss, Torsten: Die zweite Chance, S. 156 ff.
" Vgl. Euler Hermes Kreditversicherungs-AG: Rettung aus der Insolvenz, S. 11.
48 Vgl. Pape, Gerhard/ Uhlenbruck, Wilhelm: Insolvenzrecht, S. 580, Rn. 791.

# Vgl. § 218 Abs. 1 Satz 2 InsO.

0" Vgl. Braun, Eberhard: Ablauf Insolvenzplanverfahren, S. 990, Rn. 1.

1 Vgl. Spies, Jorg: ZInsO 2005, S. 1256.

> Vgl. Schiessler, Wolfram: Der Insolvenzplan, S. 102.
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Ergénzen lieBe sich der Pre-Packaged-Plan durch friihe Insolvenzantragstellung schon

bei drohender Zahlungsunfihigkeit.>®
5.2 Eigenverwaltung
5.2.1 Grundkonzept

Wenn Insolvenzverwalter den Weg der Unternehmensfortfithrung forcieren, so bevor-
zugen sie in der Praxis die iibertragende Sanierung. Ein Schuldner, der im Insolvenz-
planverfahren einem eigenen Sanierungskonzept zur Umsetzung verhelfen mochte, wird
vom guten Willen des vorldufigen Insolvenzverwalters abhingig sein. Letzterer kann

durch ,,aktives Nichtstun‘ einen Insolvenzplan erschweren oder verhindern.

Dem Unternehmer bietet sich ein Anreiz fiir eine frithzeitige Antragstellung (mit ein-
hergehender Erhohung der Erfolgschancen fiir einen Insolvenzplan), wenn ihm in Aus-

sicht gestellt wird, sein Unternehmen in der Insolvenz selber zu verwalten.>

Dieser Eigenverwaltung (§§ 270 bis 285 InsO) liegt der Gedanke zugrunde, dass es un-
ter bestimmten Voraussetzungen zweckmifig sein kann, die Verwaltungs- und Verfii-

gungsbefugnis beim Schuldner zu belassen.™

Die Anordnung der Eigenverwaltung durch das Insolvenzgericht darf weder Verzoge-
rungen des Verfahrens bedingen, noch diirfen sonstige Nachteile fiir die Glaubiger ein-

treten.56

5.2.2 Chancen und Risiken

Grundlegend hat auch das Verfahren unter Eigenverwaltung dem Glaubigerinteresse zu
dienen. Der Gesetzgeber hilt es dabei fiir moglich, durch die Beibehaltung der Verfii-
gungsmacht beim Schuldner sowohl dessen Interessen als auch die der Glaubiger zu

wahren. Es erfolgt lediglich eine Aufsicht durch einen sog. Sachwalter (§ 274 InsO).

Hauptkritikpunkt an dem Instrument ist, dass der Schuldner weiterhin tiber das Unter-

nehmen verfiigen kann,”” obwohl er sich in der Vergangenheit scheinbar als ungeeignet

53 Vgl. Seidl, Andrew/ Voss, Torsten: Die zweite Chance, S. 193.
> Vgl. Spies, Jorg: ZInsO 2005, S. 1255 f.
> Vgl. Haas, Ulrich: Eigenverwaltung, S. 1147, Rn. 2.
% Vgl. § 270 Abs. 2 Nr. 3 InsO.

37 Vgl. Pape, Gerhard/ Uhlenbruck, Wilhelm: Insolvenzrecht, S. 627, Rn. 871.
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gezeigt hat, das Unternehmen zu fiihren.”® Es spricht auf den ersten Blick wenig dafiir,
demjenigen, der das Unternehmen in die Insolvenz fiihrte, die Sanierung und damit die

erfolgreiche Befriedigung seiner Glaubiger anzuvertrauen.™

Daher verwundert eine zuriickhaltende Anordnungspraxis der Eigenverwaltung durch

die Insolvenzgerichte wenig.”

Die beschriebene Sichtweise greift aber zu kurz: Erstens bleibt bei dieser Argumentati-
on unberiicksichtigt, dass Insolvenzen vielfaltige, ggf. auch externe Ursachen haben
konnen, an denen auch ein fachkundiger und gewissenhafter Geschéftsfiithrer nichts
hitte andern konnen. Hierunter fallen z.B. ein erheblicher Forderungsausfall gegentiiber
einem Hauptkunden oder ein unerwarteter, gesamtwirtschaftlich ausgeloster Nachfrage-
einbruch (,,Banken- und Wirtschaftskrise®). Zweitens sollte bedacht werden, dass bei
Unternehmen Fiihrungspositionen neu besetzt werden konnen, um moglicherweise be-

stehende Liicken auszugleichen.
Mehrere Vorteile sprechen fiir die Eigenverwaltung:

e Es gibt einen Anreiz fiir den Schuldner den Insolvenzantrag friihzeitig zu stellen,

da er nicht fiirchten muss aus der Geschéftsleitung gedriangt zu werden.

e Die Erfahrungen und Kenntnisse der bisherigen Geschiftsleitung kdnnen weiterhin
genutzt werden. Dies ist vor allem bei komplexen organisatorischen und operativen
Unternehmensstrukturen relevant. Ein Insolvenzverwalter muss sich erst in die Ma-
terie einarbeiten, wodurch wertvolle Zeit fiir die Rettung des insolventen Unter-

nehmens verloren geht.

¢ Nicht unerheblich sind psychologische Effekte. Der Schuldner signalisiert mit sei-
nem Antrag, er sei in der Lage mithilfe des InsO-Instrumentariums eine operative
Sanierung durchzufithren.®’ Das Gericht gibt mit der Anordnung zu verstehen, es

. .. . 62 . . .
gehe auch von einer positiven Going-concern-Prognose aus.”” Mitarbeitern wird

¥ Vgl. Hoffmann-Theinert, Roland: Eigenverwaltung, S. 120.

5 Vgl. Bork, Reinhard: Insolvenzrecht, S. 208, Rn. 401.

60 Vgl. Hess, Harald: Insolvenzrecht, S. 6, Rn. 17; Westrick, Ludger: NZI 2/2003, S. 72. Kritisch mit
dem Vorschlag, dass Insolvenzgerichte eine Ablehnung begriinden sollten, etwa Stapper, Florian:
ZInsO 2009, S. 2363.

' Vgl. Westrick, Ludger: NZI 2/2003, S. 68 f.

62 Vgl. Hoffmann-Theinert, Roland: Eigenverwaltung, S. 118 f.
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dadurch eine gewisse Kontinuitit suggeriert, ® die wichtig fiir ihre Motivation ist.**
Auferdem ist den Gldubigern die Fortfiihrung einfacher zu vermitteln, da bereits

eine personliche Beziehungsebene zur bisherigen Geschiftsleitung besteht.

e Die gesetzlichen Verfahrenskosten sind im Vergleich zum Regelinsolvenzverfah-
ren erheblich geringer.®’

Dass die Eigenverwaltung in der Praxis nicht weit verbreitet ist, konnte spiegelbildlich
mit einer etwaigen Ablehnung durch die Insolvenzverwalter zusammenhingen,®® da sie

hierdurch mit erheblichen Vergiitungseinbuf3en zu rechnen haben.

Gemadl InsVV erhélt der Sachwalter i.d.R. lediglich 60 % der fiir einen Insolvenzver-
walter vorgesehenen Vergiitung.®’ Insofern ist kaum verwunderlich, dass Insolvenzver-
walter ungern im Rahmen der Eigenverwaltung die Befugnisse auf den Schuldner iiber-
gehen lassen.

Allerdings stellt sich die Frage, inwiefern ein Insolvenzverwalter seinen Mandanten in
der Insolvenz {iberhaupt personlich zur Seite stehen kann. Eine Statistik {iber die Anzahl
an Insolvenzverfahren pro Jahr und Insolvenzverwalter fiihrten zu Jahresfrist 2009 zwei
Verwalter mit je 205 betreuten Verfahren an.*® Dass dieser Arbeitsaufwand nicht vom
Insolvenzverwalter allein bewerkstelligt werden kann, ist direkt einleuchtend. Er ist
daher auf zuverldssige und vertrauenswiirdige Mitarbeiter angewiesen. Wenn aber oh-
nehin Aufgaben delegiert werden miissen, stellt sich unzweifelhaft die Frage, warum die
Weitergabe im Rahmen der Eigenverwaltung nicht direkt an den Schuldner erfolgen

sollte.*’

3 Vgl. Haas, Ulrich: Eigenverwaltung, S. 1151, Rn. 15.

" Dies als strategische MaBnahme zu bezeichnen, die das Ziel der Vertrauensbildung und Mitarbeiter-

bindung besitzt, fithrt zu weit (vgl. Dippel, Thorsten: Erfolgswirkungen, S. 186.) Von elementarer
Bedeutung fiir die angestrebte Restrukturierung ist dennoch allemal, dass die nétigen Mitarbeiter, v.a.
Schliisselpersonen dem Unternehmen erhalten bleiben. (Vgl. Euler Hermes Kreditversicherungs-AG:
Rettung aus der Insolvenz, S. 14.)

6 Vgl. Haas, Ulrich: Eigenverwaltung, S. 1151, Rn. 15.

6 Vgl. Hoffmann-Theinert, Roland: Eigenverwaltung, S. 128.

7 Vgl. § 12 Abs. 1 InsVV.

68 Vgl. Wirtschafts- und Branchendaten GmbH, Statistiken.

% Vgl. hierzu grundlegend Seidl, Andrew/ Voss, Torsten: Die zweite Chance, S. 158.
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6. Filtrationsmodell der Insolvenzplandurchsetzung

Die gewonnenen Erkenntnisse konnen anhand eines Modells veranschaulicht werden.
Das Filtrationsmodell der Insolvenzplandurchsetzung umfasst den Prozess vom Eintritt
in die Insolvenz eines Unternehmens bis zur Entscheidung der Fortfiihrung des Unter-
nehmens durch einen Insolvenzplan. Einwirkungen von staatlicher Seite bleiben unbe-
riicksichtigt. Unterstellt sei, dass sich im Prinzip ein betriebswirtschaftlich sinnvoller

Insolvenzplan entwickeln liefe.

Filter F1: Filter F3: — | Durchfiithrung Liquidation oder
masselose/ arme Vorteilhaftigkeit iibertragende Sanierung im
Verfahren Liguidation oder jeweiligen Einzelfall
iibertragende Sanierung
falls F4 nicht
~ N N ~ T passiert wird
~ SN ~
beantragte ~ — SN Insal Ia ~ Planannahme
Unternehmens- ) I erotinets > ) nsovenzprane > durch Glaubiger
N nsolvenzverfahren zur Abstimmung
insolvenzen 7 7’z 7 Vs und Umsetzuny
7’ s 7 7/
7’ 7 /7 4
F1 ﬁ F2 F3 F4
optional: Filter F2: Filter F4:
- Pre-Packaged-Plan Insolvenzverwalter Glaubiger
- Eigenverwaltung - Efahrungen mit Insolvenzplanen - Rationalitat
- Kombination beider - notwendige Kompetenz - Unsicherheit
- Haftung - Zeitpraferenz und Risikoneigung
» | - Wergltungsmiglichkeiten

Offnung Filter F4:
- (manipulative) Gruppenbildung
- Obstruktionsverb ot

Abb. 1: Filtrationsmodell der Insolvenzplandurchsetzung

Dieser Ablauf durchlduft im Wesentlichen vier Teilprozesse: Den Ausgangspunkt bil-
den die jahrlich beantragten Unternechmensinsolvenzen in Deutschland. In einem zwei-
ten Schritt ist abzukldren, welche Verfahren er6ffnet werden und welche vom Gericht
aufgrund von Massearmut oder Masselosigkeit Zurlickweisung erfahren. Sofern es zur
Erstellung von Insolvenzplianen kommt, muss iiber diese gemil den giiltigen Mehrheits-
regeln in einem dritten Schritt in der Glaubigerversammlung abgestimmt werden. Fallt
das Votum der Glaubiger positiv aus, wird der entsprechende Insolvenzplan im letzten

Teilprozess angenommen und anschlieend realisiert.

Der Weg zur Plandurchsetzung ist allerdings gekennzeichnet durch zahlreiche Hinder-
nisse und Barrieren. Diese Umstinde konnen dafiir sorgen, dass die Fortfiihrung des

Unternehmens mittels eines Insolvenzplans verhindert wird. Sie sollen im Modell als
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Filter bezeichnet und gekennzeichnet sein. Sofern ein Filter passiert wird, erhdht sich

die Wahrscheinlichkeit der Umsetzung eines Insolvenzplanes.

Filter F1 ist zwischen beantragten Unternechmensinsolvenzen und er6ffneten Insolvenz-
verfahren anzusiedeln. In ithm bleiben all diejenigen Insolvenzen hingen, die masselos
oder massearm sind.”’ Ist diese Deckung nicht vorhanden, so kann und wird keine

Er6ffnung des Insolvenzverfahrens erfolgen.”’

Wird ein Insolvenzverfahren eroffnet, so schlieft sich Filter F2 an. Dieser steht stell-
vertretend fiir den Insolvenzverwalter. Die Umsetzung eines Insolvenzplanes hingt in
hohem Mafle vom eingesetzten Verwalter ab. Er kann im jeweiligen Einzelfall Initiator,
aber auch blockierender Faktor des Insolvenzplanverfahrens sein. Es ist zu beriicksich-
tigen, ob dieser bisher Erfahrungen mit Insolvenzpldnen gesammelt hat. Ist dies nicht
der Fall, sinkt die Wahrscheinlichkeit fiir einen Insolvenzplan. Weiterhin muss der
Verwalter nicht nur iiber die juristische Kompetenz, sondern auch iiber den fiir einen
Insolvenzplan notwendigen betriebswirtschaftlichen Sachverstand verfiigen. Dies bildet
eine unabdingbare Basis fiir einen nachhaltigen Sanierungsvorschlag. Potenzielle Haf-
tungsrisiken wird der Verwalter ebenso in sein Kalkiil einbeziehen wie die ihm aus der
Umsetzung eines Insolvenzplanes entstehenden Vergiitungsmdoglichkeiten. Eine qualifi-

zierte Verwalterauswahl steigert hier die Annahmechancen erheblich.

Sollte der Insolvenzverwalter dem Planvorhaben positiv gegeniiber eingestellt sein und
iiber die notwendigen Féahigkeiten verfiigen, bedeutet dies nicht automatisch die Vorla-
ge und Abstimmung eines Insolvenzplanes. Vielmehr ist ein Vorteilhaftigkeitsvergleich
mit den beiden anderen Verwertungsalternativen Liquidation und {ibertragende Sanie-
rung (Filter F3) vorzunehmen.”” Stellt sich heraus, dass eine Fortfiihrung mit Insol-
venzplan unter gegebenen Umsténden nicht realisierbar ist, verbleiben lediglich diese
beiden Mdglichkeiten. Ebenso konnte eine Insolvenzplanldsung hinféllig sein, sofern
nach Auffassung des Insolvenzverwalters bzw. ggf. Schuldners offensichtlich Zerschla-

gung oder iibertragende Sanierung eine optimalere Glaubigerbefriedigung versprechen.

Sofern auch dieser Filter iiberwunden werden kann, miissen in Schritt drei die Vorberei-

tungen fiir und die Durchfithrung der Abstimmung iiber den vorgelegten Plan erfolgen.

0 Kritisch zur Qualitit der Eroffnungsantrige Haarmeyer, Hans: ZInsO 2009, S. 1340.

"' Zwar ist dies durch getroffene Einschrinkung (vgl. Fn. 33) gewihrleistet, in der Praxis wird hierauf

allerdings ein Hauptaugenmerk zu legen sein.

72 Zwar kann in Form eines Insolvenzplans auch eine Liquidation oder iibertragende Sanierung be-

schlossen werden, zweckmiBigerweise wird der Insolvenzplan hier aber mit der Unternehmensfort-
filhrung gleichgesetzt.
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Als Filter F4 wirken hier die abstimmungsberechtigten Gldubiger. Geméall Rationali-
téitsgesichtspunkten73, dem Unsicherheitsfaktor fiir zukiinftige Entwicklungen, der per-
sonlichen Zeitpriferenz und individuellen Risikoneigungen werden sie sich im Ab-
stimmungsprozedere fiir oder gegen eine Fortfiihrung aussprechen.’® Zu beachten ist,
dass der Insolvenzverwalter in der Lage ist, durch die von ihm vorgenommene Grup-
penbildung ggf. manipulativ eine Zustimmung zum Plan herbeizufiihren. Zudem kann
eine etwaige ausbleibende Zustimmung einer Gruppe im Rahmen des Obstruktionsver-
botes ersetzt werden. In diesem Zusammenhang ist von einer Offnung des Filters F4 zu
sprechen, da hier die Planannahme in jedem Fall erfolgt. Es schliet sich dann die Um-
setzung des Insolvenzplanes an. Sofern aber Filter F4 nicht passiert wird, es zu keiner
Planannahme kommt, verbleiben als Verwertungsalternativen im Rahmen des Insol-

venzverfahrens die Liquidation sowie die iibertragende Sanierung.

Die Wabhrscheinlichkeit einer erfolgreichen Unternehmensfortfithrung kann optional
von der Einreichung eines Pre-Packaged-Planes bei Verfahrenser6ffnung, einer Beant-
ragung von Eigenverwaltung oder einer Kombination beider Mdglichkeiten positiv be-
einflusst werden. Zu beriicksichtigen ist allerdings beziiglich der Eigenverwaltung, dass
ein Insolvenzverwalter aufgrund geringerer Vergiitungsmdoglichkeiten diesem Vorhaben

moglicherweise ablehnend gegeniibertritt.

7. Fazit

Das Filtrationsmodell der Insolvenzplandurchsetzung zeigt zahlreiche Ansatzpunkte,
wie die Wahrscheinlichkeit einer Insolvenzplanerstellung und -umsetzung erhdht wer-
den kann. Das Insolvenzplanverfahren selbst stellt - nebst den optionalen Instrumenten
Eigenverwaltung und Pre-Packaged-Plan - ein iiberaus attraktives Werkzeug zur Bewil-

tigung einer Insolvenzsituation dar.

Da das Planverfahren ein Schattendasein fristet und somit die sich daraus er6ffnenden
Chancen bei weitem nicht ausgeschopft werden, sollten Bemiihungen unternommen
werden das Planverfahren wesentlich hdufiger in der Praxis umzusetzen. Friihzeitigere
Antragstellungen sowie eine fiir den jeweiligen Einzelfall geeignete Zuteilung eines
Insolvenzverwalters durch die Insolvenzgerichte sollten die Erfolgsaussichten fiir einen

Unternehmenserhalt steigern. In der Einleitung angefiihrte Befriedigungsquoten zeigen

3 Beachte hierbei auch die Problematik begrenzter Rationalitit.

™ Aus Vereinfachungsgriinden bleibt eine Unterscheidung zwischen individueller Entscheidungsfin-

dung und Gruppenentscheidungen unberiicksichtigt.
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nachdriicklich die 6konomische Vorteilhaftigkeit lancierter Unternehmensfortfiithrun-
gen, die nicht nur im Interesse der Glaubiger liegen sollten. Gelingt es in der Praxis an
den entsprechenden Stellhebeln anzusetzen, so wird der Weg fiir nachhaltige Sanierun-
gen und deren positive Effekte (z.B. moglichst optimale Glaubigerbefriedigung, Ar-
beitsplatzerhalt, Minderung volkswirtschaftlicher Schiaden, Vermeidung von Folgein-

solvenzen) geebnet.”

7 Radikal ist der Vorschlag, in das Gesetz eine widerlegbare Vermutung einzufiihren, dass die Fortfiih-

rung der Liquidation iiberlegen sei. Vgl. Stapper, Florian: ZInsO 2009, S. 2361 ff.
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Probleme des Insolvenzplanverfahrens

Insolvenzplanverfahren haben im Durchschnitt zu deutlich besseren Ergebnissen fiir die Glaubiger ge-
fihrt als die Regelinsolvenz. Insofern stellt sich die Frage warum sie nicht haufiger zum Einsatz kom-
men. Das Arbeitspapier soll Faktoren, welche die Annahme eines Insolvenzplans fordern bzw. Hinder-
nisse, die ihn blockieren, herausarbeiten. Als Ergebnis wird ein Filtrationsmodell der Insolvenzplan-
durchsetzung vorgestellt.

Problems of Chapter 11 Plans

The paper analyses options in case of insolvency. Although insolvency plans empirically are very
successful, they are not used very much. Reasons that prevent their application and possibilities for
their promotion are discussed.
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