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I. EU fordert vorinsolvenzliches
Restrukturierungsrecht

[> Seit die Europaische Kommission vor zwei
Jahren den Entwurf einer Restrukturierungs-
richtlinie! vorgelegt hat steht fest, dass auch
Deutschland an einem vorinsolvenzlichen
Sanierungsrecht nicht mehr vorbeikommt. Das
erstim Jahre 2012 in Kraft getretene und aktu-
ell evaluierte ESUG? kann den Anforderungen
aus Brlssel insoweit nicht gentigen. Auch das
damals neu eingefiihrte Schutzschirmverfah-
ren (§ 270b InsO) setzt einen Insolvenzantrag
des Unternehmens und einen Erdffnungsgrund
voraus und zielt auf eine alle Glaubiger erfas-
sende Insolvenzplanldsung in einem eréffne-
ten, formlichen Insolvenzverfahren ab.

Das geforderte neue praventive Restruktu-
rierungstool soll an sich rentablen Unterneh-
men und Unternehmern, die sich in finanziel-
len Schwierigkeiten befinden, die Méglichkeit
geben, frihzeitig Restrukturierungspléne aus-
zuhandeln und deren Annahme durch die
mafBgeblichen Glaubiger erleichtern, um so
eine Insolvenz abzuwenden. GroBunterneh-
men mit ausreichender Finanzkraft auch noch
in einer Krise haben in der Vergangenheit
zum Teil den Weg nach England gesucht, um
die Passivseite ihrer Bilanz zu restrukturieren.,
Ein solches Ausweichen auf eine sanierungs-
freundlichere Rechtsordnung soll klinftig obso-
let werden und damit vor allem auch kleinen
und mittleren Unternehmen eine Restrukturie-
rung aullerhalb eines Insolvenzverfahrens im
eigenen Land moglich sein.

Im Dezember 2018 hat der Rat der EU mitge-
teilt, dass die Trilog-Verhandlungen mit dem
Europédischen Parlament und der Européi-
schen Kommission erfolgreich abgeschiossen
werden konnten und der finale Text des Richt-
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linienentwurfs steht. Das Europaparlament
hat der Restrukturierungsrichtlinie in dieser
Fassung am 27.03.2019 mit groBer Mehrheit
zugestimmt, so dass sie nun im Sommer im
Amtsblatt der EU verdffentlicht werden und
damit in Kraft treten kann3. Die Mitgliedstaa-
ten haben anschlieBend zwei Jahre Zeit, die
Vorgaben in ihr nationales Recht umzuset-
zen und ihr vorinsolvenzliches Restrukturie-
rungsverfahren zu schaffen. Dabei stellt die
notwendige Verzahnung mit dem geltenden
Insolvenz(sanierungs-jrecht eine besondere
Herausforderung dar. Die Reform des ESUG und
die Einfihrung des praventiven Restrukturie-
rungsrahmens kénnen und missen nun Hand
in Hand gestaltet werden. Eine spannende Dis-
kussion kreativer Ansatze auf nationaler Ebene
hat gerade erst begonnen.

Il. Praventiver Restrukturierungs-
rahmen

Die letzten noch strittigen Punkte der RRIL
betrafen ihr Kernelement, den praventiven
Restrukturierungsrahmen (Titel I der RRiL).
Anregungen und Vorschldge der Mitglied-
staaten mussten Berlcksichtigung finden,
damit am Ende ein Kompromiss erzielt werden
konnte. Das Ergebnis kann dementsprechend
als Mindestharmonisierung charakterisiert
werden. Die Richtlinie ist geprigt von Off-
nungsklauseln. Sie rdumt den Mitgliedstaaten
eine groBe Flexibilitdt bei der Umsetzung ein
- auch in wesentlichen Punkten.

1. Einstiegsvoraussetzungen
a) Likelihood of insolvency
Welches Krisenstadium fir einen Zugang zum

neuen Restrukturierungsrecht erreicht sein
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muss, aber noch nicht {iberschritten sein darf,
wird gerade fiir das deutsche Recht auszuloten
sein. Die Richtlinie spricht hier von einer ,like-
fihood of insolvency” (Art. 1 Abs. 1a), also von
einer ,Wahrscheinlichkeit einer Insolvenz”
Kiar ist, dass das neue Verfahren fiir bereits
zahlungsunfahige Schuldner nicht in Betracht
kommen wird. Die erst drohende Zahlungs-
unféhigkeit ist im deutschen Recht allerdings
auch schon Eréffnungsgrund fiir ein insolvenz-
verfahren (§ 18 InsQ). Als freiwilliger und dem
Schuldner vorbehaltener Antragsgrund steht
sie bereits jetzt im Kontext mit der Forderung
eines friihzeitigen Zugangs zu Sanierungsver-
fahren in Eigenverwaltung nach (Insolvenz-)
Plan der Beteiligten.

Die drohende Zahlungsunfahigkeit steht aller-
dings weiter auch in engem Zusammenhang
mit der fiir juristische Personen und atypische
Personengesellschaften geltenden Insolvenz-
antragspflicht wegen Uberschuldung (5 19
InsQ). Ist der Schuldner drohend zahlungsun-
fahig, wird er also voraussichtlich nicht in der
Lage sein, die bestehenden Zahlungspflich-
ten bei Félligkeit zu erfiillen, so wird haufig
auch die zum Ausschiuss einer Uberschuldung
geforderte positive Fortbestehensprognose
(8§ 19 Abs. 2 in der Fassung des Finanzmarkt-
stabilisierungsgesetzes) nicht mehr ausgestellt
werden kénnen4. Selten kann der Schuldner
dann noch eine Uberschuidungsbilanz auf der
Basis von Liquidationswerten vorlegen, die eine
Antragspflicht nach § 15a Abs. 1 InsO verhin-
dern kénnte. Dieser typische Uberschneidungs-
bereich hat im Rahmen des ESUG dazu gefiihrt,
dass das Schutzschirmverfahren dem Schuld-
ner ,bei drohender Zahlungsunfihigkeit oder
Uberschuldung” offensteht (§ 270b Abs. 1 S. 1
InsO).

b) Rentabilitatstest

Ziel des neuen praventiven Sanierungsverfah-
rens kann es nur sein, an sich rentablen Unter-
nehmen eine Restrukturierung zu erméglichen,
um ihren Betrieb fortzusetzen. Es bleibt dabei,
dass unrentable Unternehmen ohne Uberle-
benschancen so schnell als moglich abgewi-
ckelt werden sollen. Der Einstieg ins Verfah-
ren kann daher durch die Mitgliedstaaten von
einem ViabiIity-(Uberlebensfﬁhigkeits— oder
Rentabilitéts-)Test abhangig gemacht werden,
Eine solche Eingangsvoraussetzung in Form
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der Bescheinigung des friihen Krisenstadiums
und der Sanierungsfihigkeit wird auch fiir die
Zulassung des Schutzschirmverfahrens zur Ein-
leitung einer Sanierung in der Insolvenz gefor-
dert (§ 270b Abs. 1 S. 3 Ins0).

¢) Abstimmung mit bzw, Abgrenzung
zur Insolvenz

Zur Diskussion steht damit wieder einmal
der Eréffnungsgrund der Uberschuldung.
Letztlich hat dieser in der Praxis auch weniger
Bedeutung fiir die Verfahrenseinleitung. Von
Bedeutung ist er vielmehr als Ankniipfungs-
punkt fiir Anspriiche gegen Geschiftsleiter, ins-
besondere auf Auffullung der Insolvenzmasse
wegen verbotener Zahlungen nach Eintritt der
Uberschuldung z. B. nach § 64 GmbHG.

Im Zusammenhang mit dem frithen Sanie-
rungs-Eréffnungsgrund der drohenden Zah-
lungsunfihigkeit steht das vom Graven-
brucher Kreis, einem Zusammenschluss von
Vertretern  fihrender Insolvenzkanzleien
Deutschlands, fiir einen Zugang zum priven-
tiven Restrukturierungsverfahren verlangte
~Abstandsgebot” von zwélf Monaten bis zum
Eintritt einer Zahlungsunfshigkeit®. Ein anderer
und neuer Ansatz kénnte darin bestehen, den
Zugang zum Verfahren und die Abgrenzung zu
Insolvenzverfahren nicht tber die Eingangs-
voraussetzung zu steuern, sondern {iber die
Instrumente fiir eine Restrukturierung, die
dem Schuldner im jeweiligen Verfahren ange-
boten werden®. Das vorinsolvenzliche Restruk-
turierungsverfahren ist im Unterschied zum
fnsolvenzverfahren jedenfalls kein Gesamt-
verfahren, das alle Gliubiger betrifft. je nach
Umsetzung der Richtlinie wird es an vielen
Eckpunkten wichtige und fiir den Schuldner
im Einzelfall maRgebliche Unterschiede zwi-
schen den auBerhalb oder nur in einem Insol-
venzverfahren angebotenen Instrumenten fiir
eine nachhaltige Sanierung geben. Das Ange-
bot und die Erfolgsaussichten wiirden somit
die Weichen in das eine oder andere Verfahren
fiir den Schuldner im Einzelfall stellen, Bereits
an dieser Stelle sei jedoch darauf hingewiesen,
dass neben einer bloRen Restrukturierung der
Passivseite der Bilanz auch operative Restruk-
turierungsmaBnahmen im nationalen Recht
zugelassen werden kénnen - bis hin zu einer
GesamtverduBerung des Unternehmens, vgl.
Art. 2 Abs. 1(2). Der insbesondere vom Graven-
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» Die Vorausset-
zungen und Grenzen
werden hier besonders
auszuloten sein,

um Missbrauch zu
verhindern. ¢

4 Drukarczyk/Schiiler, in: MiinchKomminsO, § 19
Rz. 148 ff.

5 Gravenbrucher Kreis, Stellungnahme des Graven-
brucher Kreises zu den Regelungen des Richtli-
nienvorschlags der Europaischen Kommission
vom 22.11.2016 (iber praventive Restrukturie-
rungsrahmen vom 28.02.2017, abrufbar unter
https://www.gravenbrucher-kreis.de/app/
download/1 3069351235/Stellungnahme_prae
ventiver_Restrukturierungsrahmen‘Feb
2017_DE.pdf?t=1494487312 (Abrufdatum:
13.03.2019).

5 So insbes. Madaus, Auswertung der ESUG-Eva-
luation unter Einbeziehung des préventiven Re-
strukturierungsrahmens, Vortrag beimThiringer
Arbeitskreis flir Unternehmensrecht e. V., am
27.02.2019.
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»» Das Moratorium
kann auch gesicherte
Glaubiger binden,
um eine finanzielle
Restrukturierung

zu ermoglichen.

7 Gravenbrucher Kreis kommentiert Richt-
linienvorschlag der Européischen Kom-
mission zur Restrukturierung, 15.01.2017,
abrufbar unter https://www.gravenbrucher-
kreis.de/2017/01/15/gravenbrucher-kreis-
kommentiert-richtlinienvorschlag-der-
europ%C3%Ad4ischen-kommission-zu-restruk
turierung/ (Abrufdatum 15.03.2019).
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brucher Kreis geforderten Beschrankung eines
vorinsolvenzlichen Verfahrens auf Finanzglau-
biger ist Briissel nicht gefolgt’. Dennoch ist zu
erwarten, dass entsprechend der nationalen
Rechtstradition der vorinsolvenzliche Restruk-
turierungsrahmen in seinen Gestaltungsmaog-
lichkeiten deutlich von einem Gesamtverfahren
bei materieller Insolvenz abgegrenzt werden
wird und in seinen méglichen Wirkungen hinter
einem solchen zurlick bleiben wird.

2. Verfahren
a) Eigenverwaltung und Aufsicht

Nur der Schuldner soll das Verfahren einlei-
ten kénnen. Er behélt, wie bei der Eigenver-
waltung im Insolvenzverfahren, die Faden
in der Hand und kann die Restrukturierung
selbst vornehmen (Art. 5 RRiL). Angestrebt hat
die Kommission, gerade mit Blick auf KMUs,
ein einfaches und kostengiinstiges Verfahren.
Die Einbindung eines Restrukturierungsver-
walters und des Gerichts hat jedoch im Laufe
der Diskussion an Bedeutung gewonnen. Ein
Restrukturierungsverwalter ist zwar nach
wie vor nicht in jedem Fall zu bestellen, son-
dern nur, wenn dies zur Wahrung der Glau-
bigerinteressen an Fairness und Transparenz
oder zur Unterstlitzung des Schuidners erfor-
derlich erscheint. Die Mitgliedstaaten konnen
hierzu Regelbeispiele aufnehmen. Die Einbin-
dung der Gerichte ist wiederum notwendige
Folge bzw. Voraussetzung der Bestellung eines
Restrukturierungsverwalters. Sie hingt im Ubri-
gen grundsétzlich davon ab, ob bzw. welche
Restrukturierungsinstrumente zum Einsatz
kommen sollen, insbesondere ob Durchset-
zungssperren notwendig sind und Glaubiger
(-klassen) gegen ihren Willen an den Restruktu-
rierungsplan gebunden werden missen. Unse-
rer Rechtstradition folgend, drften die Beglei-
tung und Uberwachung durch das Gericht und
einen Restrukturierungsverwalter wohi eher
der Regelfall werden, zumindest in der Praxis.

b) Beteiligte

Das neue Verfahren kann grundsatzlich alle
Arten von Glaubigern erfassen und binden.
Der Versuch, die Eingriffe auf (institutionelle)
Finanzgldubiger zu beschrinken, hat, wie
bereits ausgefiihrt, keinen Eingang in den fina-
len Richtlinientext gefunden. Auch gesicherte

Finanz Colloquium Heidelberg, 2019

Glaubiger werden den Restrukturierungsinst-
rumenten unterworfen.

Neben einzelnen Glaubigern oder bestimmten
Gldubigerklassen konnen auch die Anteilsinha-
ber Adressaten von Regelungen des Restruk-
turierungsplans sein. Beachtet man, dass auch
der Restrukturierungsverwalter oder die Glau-
biger einen Restrukturierungsplan vorlegen
kénnen, kann sich das vom Schuldner einge-
leitete Verfahren ggf. sogar am Ende gegen
die Gesellschafter richten, insbesondere wenn
auch die VerduBerung des Unternehmens als
RestrukturierungsmafSnahme im nationalen
Recht zugelassen wiirde (Art. 2 Abs. 1 (2) RRiL).
Da es bei der préventiven Restrukturierung um
Unternehmen mit noch behebbaren finanziel-
fen Schwierigkeiten geht, zeigt sich deutlich,
dass hier eine Umsetzung mit Augenmal( not-
wendig ist, um missbréuchliche Gestaltungen
zu Lasten von Glaubigern aber auch zu Lasten
von Anteilseignern auszuschlieen.

¢) Moratorium

Durch die Anordnung der Aussetzung einzelner
DurchsetzungsmafRnahmen soll die Durchfiih-
rung von Verhandlungen (ber einen Restruk-
turierungsplan erméglicht werden und der
Schuldner vor unnachgiebigen Glaubigern
(,Hold-out"-Glaubiger) geschiitzt werden.
Art. 6 Abs. 2 der Richtlinie verlangt ausdriick-
lich, dass ein Moratorium auch gegentiber gesi-
cherten Glaubigern angeordnet werden kann,
Lediglich Arbeitnehmerforderungen darf das
Moratorium nicht erfassen, es sei denn, deren
Absicherung ist in anderer Weise ausreichend
sichergestellt. Soll ein Moratorium angeordnet
werden, bedarf es selbstredend der Einbindung
eines Gerichts.

Im Ubrigen ist den Mitgliedstaaten auch bei
der Zulassung des Vollstreckungsstopps Flexi-
bilitdt eingerdumt. Ein Moratorium kann kol-
lektiv oder selektiv, in Bezug auf bestimmte
Glaubiger oder Glaubigerklassen, zugelassen
werden und von anfénglich maximal vier
Monaten auf bis zu zwolf Monate verldn-
gerbar sein. Die Mitgliedstaaten kénnen auch
entscheiden, ob das Moratorium und der aus-
zuhandelnde Restrukturierungsplan nur bei
Einleitung der praventiven Restrukturierung
bestehende Forderungen betreffen kann oder
auch erst im Laufe des Verfahrens entstandene
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2 Kein ablehnender
Gldubiger darf
durch den
Restrukturierungs-
plan schlechter
gestellt werden als
in einem Insolvenz-
verfahren.
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8 BGH v. 07.07.2005 - IX ZB 266/04, ZIP 2005,
S.1.648.

9 Scheifer, ZIP 2015,5,1208.
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Forderungen einschlieBlich Zinsen (Art. 7 RRiL
i.V.m. ErwGr 39). Die Aussetzung von Vollstre-
ckungsmafBnahmen hat gleichzeitig eine Insol-
venzsperre zur Folge. Glaubiger kénnen kein
insolvenzverfahren einleiten (Art. 7 Abs. 2 RRiL).
Die Insolvenzantragspflicht des Vertretungsor-
gans des Unternehmens ist suspendiert (Art. 7
Abs. 1 RRiL). Eine Ausnahme kann hier aller-
dings wieder fur den Fall der Zahlungsunfs-
higkeit vorgesehen werden.

Weiter haben die Mitgliedstaaten sicherzu-
stellen, dass ,Lésungsklauseln” nicht gezogen
werden kénnen, sobald ein Moratorium ange-
ordnet ist. Wechselseitige Vertriage solien nicht
wegen alter Verbindlichkeiten beendet werden
und Leistungen nicht zuriickgehalten werden,
wenn dies zu einer Betriebseinstellung fiihren
wiirde (Art. 7 Abs. 5 RRiL). Eine Offnungsklausel
wurde in Art. 5a in Bezug auf Netting-Vereinba-
rungen aufgenommen, so dass ein Close-Out
Netting zuldssig bleibt, wie es auch in § 104
Abs. 3 fur den Fall der Insolvenz gewéhrleis-
tet ist.

3. Restrukturierungsplan
a) Inhalt

Zentrales Restrukturierungsinstrument ist der
mit dem/den Glaubiger/n auszuhandelnde
Restrukturierungsplan, mit dessen Inhalt sich
Art. 8 der Richtlinie ausfuhrlich befasst. Wie ein
Insolvenzplan muss der Restrukturierungsplan
den von ihm Betroffenen zunéchst umfassende
Informationen zum Unternehmen, seiner finan-
ziellen Situation und den Ursachen der Krise
als Entscheidungsgrundlage zur Verflgung
stellen. Weiter sind die vom Plan betroffenen
Parteien und Forderungen zu benennen oder
zu umschreiben. Eine Gruppenbildung fir
die Abstimmung ist zu erldutern. Da es sich
nicht um ein Gesamtverfahren handelt, sind
auch die nicht Betroffenen zu benennen oder
zu bezeichnen, zusammen mit den Griinden,
warum ihre Forderungen unber{ihrt bleiben.

AnschlieBend sind die im Plan vorgeschlage-
nen Regelungen zu beschreiben. In der Regel
wird es um die Kiirzung von Glaubigerforde-
rungen gehen. Sieht der Plan ,fresh money” vor,
ist darzulegen, warum dieses fiir die Planumset-
zung notwendig ist. SchlieBlich bedarf der Plan
eines Testats, dass verniinftige Erfolgschancen
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bestehen, die Insolvenz zu vermeiden und das
Unternehmen wieder rentabel bzw. tUberle-
bensfahig zu machen (Art. 8 Abs. 1g). Die Mit-
gliedstaaten entscheiden, ob diese Bestatigung
von einem Dritten ausgestellt werden muss,
wie z. B. flir den Zugang zum Schutzschirm-
verfahren in § 270b Abs. 1 S. 3 InsO verlangt.
Auch der Restrukturierungsverwalter konnte
mit dieser Aufgabe betraut werden.

b) Abstimmung und Annahme des Plans

Wie auch im Insolvenzplanverfahren werden die
betroffenen Glaubiger fir die Abstimmung iiber
den Restrukturierungsplan anhand ihrer unter-
schiedlichen Interessen in homogene Klassen
eingeteilt. Insbesondere die Dualitdt von gesi-
cherten und ungesicherten Gliubigern ist,
wie im Insolvenzplanverfahren, zwingend zu
beachten (Art. 9 RRiL). Nach nationalem Recht
kénnen gesicherte Anspriiche auf der Grund-
lage einer Bewertung der Sicherheiten in gesi-
cherte und ungesicherte Anspriiche unterteilt
werden (RRiL ErwGr 25). Eine solche Aufteilung
ist fiir das deutsche Recht aufgrund der héchst-
richterlichen Rechtsprechung zur Unzulassigkeit
der Bildung von ,Mischgruppen” im insolvenz-
planverfahren notwendig®. Den Mitgliedsstaa-
ten steht es frei, festzulegen, dass die Arbeit-
nehmer sowie 6ffentlich-rechtliche Glaubiger
mit Steuerforderungen und Sozialversicherungs-
anspriichen eine eigene Klasse bilden kénnen
(Art. 9 Abs. 2 RRiL sowie ErwGr 25). Bei kleinen
und mittleren Unternehmen kann auf die Bil-
dung von Glaubigerklassen verzichtet werden,
um das Verfahren praktikabel zu halten (Art. 9
Abs. 2 RRil sowie ErwGr 25a).

Auch die Anteilsinhaber kdnnen zu Adressa-
ten von Planregelungen gemacht werden und
eine oder mehrere Klassen bilden (Art. 12 RRil).
Seit ESUG ist dies auch im deutschen Recht im
insolvenzplanverfahren méglich (§ 225a InsQ).
Genutzt wurde die insolvenzrechtliche Restruk-
turierung bereits zur Lésung gesellschaftsrecht-
licher Streitigkeiten in festgefahrenen Konstel-
lationen®. Die Voraussetzungen und Grenzen
werden hier besonders auszuloten sein, um
Missbrauch zu verhindern (Art. 12 RRiL). Kias-
senbildung sowie die Stimmrechte sollen vom
Gericht geprift werden (Art. 9 Abs. 3 RRiL).

Eine gerichtliche Entscheidung zur Bindungs-
wirkung des Plans wird dann notwendig,
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wenn dieser nicht in allen Klassen angenom-
men wurde (Art. 11 RRiL). In der Moglichkeit
der Majorisierung liegt fiir den Schuldner die
Chance gegeniiber der bislang nur verhandel-
baren konsensualen auflergerichtlichen Sanie-
rung. Die Mehrheit kann die Minderheit sowohl
innerhalb der einzelnen Klassen wie auch - ent-
sprechend dem Insolvenzplanverfahren - klas-
senlibergreifend, Gber einen sog. Cross-class-
cram-down, binden (Art. 11 RRiL). Gerade die
Bindung auch widersprechender gesicherter
Glaubiger wird in Erwdgungsgrund 26 heraus-
gehoben, um eine frithzeitige Restrukturierung,
die im Regelfall eine finanzielle Restrukturie-
rung sein wird, zu ermdoglichen.

Die Mehrheitserfordernisse in den Klassen
{(bis zu 75 % der Forderungen und ggf. eine
zusatzliche Kopfmehrheit) wie auch fir einen
klasseniibergreifenden Cram-down (Zustim-
mung nur einer erlésberechtigten Glaubiger-

klasse als Voraussetzung oder der Mehrheit
der Glaubigerklassen?), kénnen die Mitglied-
staaten festlegen (Art. 9 Abs. 4 RRilL). Aus
Insolvenzplanverfahren sind ,sichere” Abstim-
mungsgruppen, wie insbesondere die Gruppe
der Arbeitnehmer, bekannt. Auch an dieser
Stelle wird somit sehr im Auge zu behalten
sein, dass die Interessen der wesentlich enga-
gierten Gldubiger hinreichende Berucksichti-
gung erfahren.

Zum Schutz nicht zustimmender Glaubiger
schreibt die RRiL einen best-interest-of-cre-
ditors-test vor (Art. 10 Abs. 2 b) i. V. m. Art. 2
Abs. 1 (9)). Kein ablehnender Glaubiger darf
durch den Restrukturierungsplan schlech-
ter gestellt werden als in einem Insolvenzver-
fahren. Vergleichsszenario ist die bestmog-
liche Bewidltigung der Krise in der Insolvenz,
also eine Gbertragende Sanierung oder ggf.
auch nur eine Liquidation. Flr einen klassen-
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» Bei der Gewihrung
von Sanierungs-
krediten gewéhrt

die Richtlinie einen
Mindestschutz

zum Ausschluss
zivilrechtlicher oder
strafrechtlicher
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unter dem Gesichts-
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GrofBBkredite nach CRR

pen und Finanzholding-Gruppen, damit die durch samtliche Gruppenun-
ternehmen vergebenen Kredite an einen Kreditnehmer einer zusam-
mengefassten Betrachtung unterliegen, um so auch die Risikokonzentra-
tionen innerhalb einer Gruppe identifizieren und begrenzen zu kénnen.
Die laufende Umsetzung und Erfillung der aufsichtsrechtlichen Vorga-
ben erfordert von der Kreditpraxis aufgrund ihres Umfangs, Komplexitét
und Strahlungswirkung in die Kreditprozesse erhebliche Anstrengungen.
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ang il Senior Manager, FS Assurance Bankenaufsicht einen Fokus auf die im vorliegenden Buch detailliert

"R L] | i —RegulatoryMc,magement besprochenen umfassenden GroBkreditvorschriften, die den Konzentra-

I‘ Banking, Pricewaterhouse- tionen von Krediten auf einen einzigen Kunden oder eine Gruppe von ver-

: Coopers GmbH bundenen Kunden begegnen sollen. Die Grofskreditvorschriften gelten

fir Einzelinstitute, aber ebenso auf konsolidierter Basis fur Institutsgrup-
: Stefan Réth

Grofikredite nach CRR

Sehr praxis- und (melde)prozessnah stellt das Fachbuch Gbersichtlich
die rechtlichen Grundlagen des GroRkreditregimes - Erkennen/Uber-
wachen/Beschluss/Anzeige ~ dar. Dabei geht es unter anderem ein auf
die Ermittlung der anrechenbaren Eigenmittel, definierten Rahmenbe-
dingungen zur Gruppe verbundener Kunden, Kreditrisikominderung,
Ausnahmen und Anrechnungserleichterungen und die Prifung des
GroB3kredit-Meldewesen in der betrieblichen Praxis. Ein Ausblick zu den
Kernelementen des BCBS 283 sowie CRR Il runden das Fachbuch ab. Das

Umfang: 308 Seiten X K . ] : .
Preis: €119 Buch richtet sich gleichermaBen an alle Kreditentscheider und Flihrungs-
ISBN: 978-3-95725-023-0 krafte der Marktfolgebereiche Kredit, Revision, Meldewesen, Controlling

sowie an externe Priifer und Berater.




Beitrag

1% Madaus, Die neue European Relative Prio-
rity Rule der Restrukturierungsrichtlinie - Das
Ende des europiischen Insolvenzrechts? vom
12.03.2019, abrufbar unter: https://stephanma
daus.de/2019/03/12/die-neue-european-rela
tive-priority-rule-der-restrukturierungsricht
linie-das-ende-des-europaeischen-insolvenz
rechts/, (letzter Abruf 14.03.2019).

T Mokal/Tirado, eurofenix, Winter 2018/2019,
S. 20 ff,; Madaus, Fn. 8.

Ubergreifenden Cram-down ist sicherzustel-
len, dass die ,au8erinsolvenzliche (!) Rangstel-
lung bzgl. des Fortfiihrungsmehrwerts der
Uberstimmten Glaubigerklasse berlicksich-
tigt wird, ,ohne dieser Gruppe dabei ein Veto-
recht einzurdumen, das erst bei voller Befrie-
digung ihrer Nominalforderungen erlischt”10.
Die Bedeutung dieser neuen ,European Rela-
tive Priority Rule” und ihre Vor- oder Nachteile
gegenlber der im Insolvenzplanverfahren fir
ein Obstruktionsverbot verlangte absolute prio-
rity rule nach US-Vorbild ist bereits in Diskurs'?,

ill. Schutz fiir neue
Finanzierungen

Eine Restrukturierung ist haufig nur méglich,
wenn dem Schuldner neue Finanzierungen zur

Durchfiihrung des Restrukturierungsplans oder
Zwischenfinanzierungen zur Aufrechterhaltung
des Geschéftsbetriebs wahrend der Verhand-
lungsphase gewdhrt werden. Die bisherigen
oder auch neue Kreditgeber werden hierzu
allerdings nur dann bereit sein, wenn ihnen
fiir den Fall einer Folgeinsolvenz eine privi-
legierte Rechtsstellung eingerdaumt wird und
bereits erfolgte Riickzahlungen anfechtungs-
fest sind. Neben der Reduzierung des Ausfall-
risikos geht es bei der Gewdhrung von Sanie-
rungskrediten weiter um den Ausschluss
zivilrechtlicher oder strafrechtlicher Verant-
wortlichkeit unter dem Gesichtspunkt der Glau-
bigerbenachteiligung. Die Art.16 und 17i.V. m.
Art. 2 Abs. 1 (11) (12) verlangen hier im Inter-
esse der Kreditgeber einen Mindestschutz und
Uberlassen die Ausgestaltung im Detail wiede-
rum dem nationalen Recht. O

PRAXISTIPPS

[} Das neue vorinsolvenzliche Tool kann im Interesse der Banken einen Beitrag dazu leisten, den Bestand an Non-perfor-

ming-Loans ohne Insolvenz zu reduzieren.

[l ,Zombie“-Firmen mit an sich rentablem Geschift, die sich mit Ende der Niedrigzinspolitik oder eintretender Rezession
aufgrund ihrer hohen Verschuldung nicht mehr langer Gber Wasserhalten kénnten, kénnte der neue Restrukturierungs-
rahmen eine Alternative zu einem Insolvenzverfahren bisten.

{} DieRichtlinie raumt Berlin groBen Spielraum bei der Umsetzung an wichtigen und fiir Gldubiger und Anteilsinhaber maB-
geblichen Stellen ein. Eine aktive Begleitung der Diskussion um die Ausgestaltung des neuen Verfahrens muss daherin
threm Interesse liegen, damit die tnter dem ESUG sowie mit auBergerichtlichen Restrukturierungen gemachten Erfah-
rungen Berlcksichtigung finden.

{1 DerFokusder Banken wird hier insbesondere auf der Ausgestaltung des Moratoriums, den Sonderregelungen fiir Sanie-
rungskredite und der Ausgestaltunyg des Obstruktionsverbots liegen.

{1 Zudemsind die Auswirkungen auf die Insolvenzordnung im Auge zu behalten, die durch die Implementierung des neuen
Verfahrens wie auch aufgrund der Erkenntnisse aus der ESUG-Evaluation angestofen sind - auf der Dauerbaustelle Krise
und Insolvenz gilt einmal mehr: nichts bleibt wie es ist.
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