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Presseinformation

Insolvenzreform entwickelt sich zur Erfolgsgeschichte

¢ Berufsverband TMA Deutschland zieht positive Zwischenbilanz nach einem
Jahr ESUG

¢ Kritik der Insolvenzverwalter "Pfeifen im Walde"

¢ Weiterer Reformbedarf: Vorinsolvenzliches Sanierungsverfahren gefordert

Efm, den 19. Februar 2013

Berufsverband fiir Unternehmensrestrukturierung TMA Deutschland zieht positive
Zwischenbilanz nach einem Jahr ESUG

Die Experten fiir Unternehmensrestrukturierung sehen die jiingste Insolvenzreform in der Praxis
angekommen. Zahlreiche Verfahren seien bereits in einem Stadium eingeleitet worden, in dem dies
friither undenkbar gewesen wire. Auch seien einige Verfahren bereits nach wenigen Monaten
wieder zum Abschluss gebracht worden, wiahrend in der Vergangenheit Verfahrensdauern von fiinf
Jahren die Regel waren. Grund sei die Renaissance des Insolvenzplanverfahrens, so der TMA
Vorsitzende Dr. Frank Nikolaus.

Am 1.Marz 2012 trat die Insolvenzreform unter dem Kiirzel ESUG (Gesetz zur weiteren
Erleichterung der Sanierung von Unternehmen) in Kraft. Es ermoglicht Unternehmen seither die
Durchfiihrung der Insolvenz in Eigenverwaltung und die Bestimmung des die Aufsicht fiihrenden
Sachwalters im Rahmen des sogenannten ,Schutzschirm®“-Verfahrens bei Antragstellung vor der
Zahlungsunfihigkeit. Auch im Regelverfahren bestimmen nunmehr die Gldubiger den Sachwalter
oder Insolvenzverwalter. Friiher hatten allein die Gerichte zumeist lokal solche Verwalter bei
groBen Unternehmensinsolvenzen eingesetzt, die sich um den jeweiligen Gerichtsstandort etwa
durch die Bewiltigung vieler Kleinverfahren verdient gemacht hatten, so Frank Nikolaus anlasslich
eines TMA-Treffens in Frankfurt am Main. Das bisherige Management verlor unmittelbar seine
Funktion. Ein solcher Kontrollwechsel sei wegen seiner Intransparenz aber Gift fiir alle Verfah-
rensbeteiligten gewesen, insbesondere fiir Investoren und Finanzierer, die dann lieber die Flucht
ins Ausland erwogen hitten.

Nach dem neuen Recht ist es nun auch méglich, im Rahmen eines Insolvenzplans Kapitalmanah-
men, etwa den Einstieg eines Investors, zu vereinbaren. Nach Analyse verfligbarer Informationen
bewegen sich die in der Regel sofort auszahlbaren Quoten flr ungesicherte Insolvenzglaubiger in
einer Bandbreite von 16% bis knapp tber 20%. Zudem wird dieser Glaubigergruppe zunehmend
auch die Moglichkeit eingeraumt, an der positiven Entwicklung des Sanierungsprozesses selbst zu
partizipieren oder direkt Insolvenzforderungen in Eigenkapital umzuwandeln. Quotenerhéhend
wirke nicht zuletzt auch der Erhalt von durchschnittlich ca. 70% der Arbeitsplatze aufgrund des
planvollen - im Sinne eines friihzeitigen und zielgerichteten - VVorgehens bei dieser Verfahrensart.
In der Vergangenheit lagen die Quoten im Durchschnitt bei 3%. Arbeitsplitze seien zwar oft

Gesellschaft fiir Restrukturierung — TMA Deutschland e.V., www.tma-deutschland.org, Amtsgericht Frankfurt a. M., Registernr. 13931,

Prisidium: Dr. Frank Nikolaus, Nikolaus & Co (Vorsitz); Nils R. Kuhlwein von Rathenow, Roland Berger Strategy Consultants (Stellvertretender Vorsitz);

Dr. Ulrich Wlecke, ELBE PARTNERS Industries (Stellvertretender Vorsitz); Dr. Helmut Balthasar, GORG (Schatzmeister)

Kuratorium: Michael Baur, AlixPartners; Matthias Beck, Ernst & Young; Dr. Georg Bernsau, BBL Bernsau, Brockdorff & Partner; Kolja von Bismarck,
Linklaters; Dr. Derik Evertz, PricewaterhouseCoopers; Dr. Matthias Horbach, Skadden, Arps, Slate, Meagher & Flom; Oliver Kehren, Morgan Stanley; Heike
Munro, AlixPartners; Dr. Leonhard Plank, Kirkland & Ellis; Hans-Joachim Weidtmann, Commerzbank; Dr. Lars Westpfahl, Freshfields Bruckhaus Deringer



50

55

60

65

70

75

80

85

90

95

Wra

erhalten worden, aber eher zum Preis einer Verschleuderung des Unternehmens zu Lasten der
Quote. Hier sieht die TMA eine Trendwende hin zum Werterhalt.

Kritik der Insolvenzverwalter "Pfeifen im Walde"

Der Verband der Insolvenzverwalter Deutschlands (VID) hat in einer Mitteilung vom 25. Oktober
2012 die "Einladung zum Missbrauch" durch das neue Gesetz angeprangert. "Hoch spezialisier-
te(n) Sanierungsberater [wiirden] nur solche Insolvenzverwalter vorschlagen..., die den
Sanierungsberatern groBtmogliche Zugestiandnisse signalisieren”, womit "... auch das ESUG
grundsatzlich in Frage steht". Diese Kritik entbehre, so die TMA Deutschland, jeder Grundlage. Im
Gegenteil verweist die TMA Deutschland darauf, dass erstmalig Transparenz in das Auswahlver-
fahren Einzug gehalten habe. Nach dem ESUG muss ein Glaubigerausschuss gebildet werden, der
mindestens die Gruppe der Arbeitnehmer, der gesicherten und der Kleinglaubiger repriasentieren
muss. Bei Einstimmigkeit kann dieser den Sachwalter oder Insolvenzverwalter bestimmen, laut
Nikolaus ein Garant fiir genau jene Unabhingigkeit, die der VID bedroht sehen will.

Nikolaus: "Eigentlich ist die Kritik des VID gar nicht der Rede wert. Man kann das 'Pfeifen im
Walde' laut und deutlich vernehmen: Natiirlich hebelt das ESUG letztendlich das bisher
praktizierte Regionalprinzip aus und wird damit zu einer Konzentration im Markt fiihren. Und
auch Restrukturierungsexperten geben gute Sachwalter ab. Dass aber nun bildhaft die Drogerie-
kramer den hochqualifizierten Apothekern die Arbeit wegnehmen wiirden, ist Unsinn. Was die
Qualifikation zur Unternehmenssanierung angeht, diirfte es sich wohl eher umgekehrt verhalten."

Weiterer Reformbedarf: Vorinsolvenzliches Sanierungsverfahren gefordert

Die TMA Deutschland halt das Schutzschirmverfahren allerdings fiir ungeeignet, um ein echtes
vorinsolvenzliches Sanierungsverfahren zu ersetzen. Im Koalitionsvertrag vom 26. Oktober 2009
2009 heiBt es: ,Wir wollen die Restrukturierung und Fortfiihrung von sanierungsfahigen
Unternehmen erleichtern und damit den Erhalt von Arbeitsplatzen ermoglichen. Hierzu gehort es,
die rechtlichen Rahmenbedingungen fiir auBergerichtliche Sanierungsverfahren fiir Unternehmen
im Vorfeld einer drohenden Insolvenz zu verbessern® (S. 18 des Vertrages). Das Schutzschirmver-
fahren setzt allerdings die Stellung eines Insolvenzantrags voraus. Keines der untersuchten
Schutzschirmverfahren habe zu einer Abwendung der zunichst einmal beantragten Insolvenz
fiihren konnen. Zudem seien in allen Verfahren samtliche Zahlungen schon bei Antrag eingestellt
worden. Das habe der Gesetzgeber so nicht beabsichtigt. Es verwundert aber auch die Experten
nicht. Frank Nikolaus: "Der Gesetzgeber muss nun den groBen Wurf wagen und endlich eine
Moglichkeit schaffen, Finanzverbindlichkeiten und bilanzielle Altlasten mit Mehrheiten zu
restrukturieren, ohne dass es zur Zahlungseinstellung im operativen Geschiaft kommt. Jedes
Industrieland der Welt verfiigt {iber solche Verfahren." Das vorinsolvenzliche Sanierungsverfahren
wiirde das vollenden, was der Gesetzgeber mit dem Schuldverschreibungsgesetz schon begonnen
habe. Auch dort miissen die Finanzglaubiger Zugestandnisse hinnehmen, ohne dass die Emittentin
der Anleihen "pleite" gehe.

Die TMA Deutschland begriit zudem ausdriicklich die Initiative des Gesetzgebers, zur Einfiihrung
eines Konzerninsolvenzrechts. Sie hat hierzu soeben eine fundierte Stellungnahme formuliert.

SchlieBlich erwartet die TMA Deutschland weitere Schritte zur Verbesserung der Begleitumstinde
der Unternehmensinsolvenz. Dazu zdhlt neben vielen Details auch die urspriinglich beabsichtigte
Konzentration der Gerichtsstandorte. Viele der 200 Insolvenzrichter an Amtsgerichten konnten
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gar nicht iliber das notige betriebs- und finanzwirtschaftliche Know-how verfiigen. In UK
beispielsweise wiirden Unternehmensinsolvenzen allein am High Court of Justice verhandelt.

Klar verurteilt die TMA Deutschland auch das Verhalten an einzelnen Gerichten, an denen etwa
gebildete Glaubigerausschiisse und deren Voten schlicht ignoriert wiirden.

Die Turnaround Management Association (TMA) Deutschland

Im Rahmen des internationalen Berufsverbands Turnaround Management Association hat sich die
Gesellschaft fiir Restrukturierung — TMA Deutschland e.V. zum Ziel gesetzt, in dem Bereich der Unterneh-
mensrestrukturierung und —sanierung sowie der sanierenden Unternehmensinsolvenzen in der Bundesre-
publik Deutschland unterstiitzend tétig zu werden und die internationale Zusammenarbeit ihrer derzeit iiber
200 Mitglieder sowie deren Fortbildung zu fordern. Der TMA Deutschland gehdren Vertreter aller
namhaften Organisationen aus den Bereichen Unternehmensberatung, Rechtsberatung, Wirtschaftspriifung
und Corporate Finance an, die in Restrukturierungsfillen aktiv sind. Die Mitgliedschaft ist auf durch
Referenzen ausgewiesene Experten beschriankt.

Weitere Informationen unter www.tma-deutschland.org
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