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ESUG-Schutzschirm

in der prakiischen
Umsefzung

Von Karsten Jennissen, Michael Pecher und Martin Zass

Das Gesetz zur weiteren Erleichterung
der Sanierung von Unternehmen
(ESUG) hat Kreditinstituten neue Még-
lichkeiten eingerdumt. Zwar ist die
Sanierung auBerhalb der Insolvenzord-
nung nach wie vor vorzuziehen, so die
Autoren, doch ist die Skepsis vieler
Banken gegeniiber dem Schutzschirm-
verfahren unbegriindet. Denn vor allem
iiber den Gldubigerausschuss kdnnen
sie dabei Einfluss nenmen. Red.

Laut Statistischem Bundesamt ist die Zahl
der Firmenpleiten von Januar bis Septem-
ber 2012 um 4,6 Prozent gesunken (Pres-
semitteilung vom 7. Dezember 2012P. Die
gesamten offenen Forderungen der Gléu-
biger stiegen jedoch deutlich an: von 24
auf 39,3 Milliarden Euro. Gerade fur Kre-
ditinstitute ist es deshalb wichtig, weiterhin
Risiken zu minimieren und Einfluss auf die
Unfernehmen und die Sanierungsprozesse
zu nehmen.

Mit dem ,Gesetz zur weiteren Erleichterung
der Sanierung von Unternehmen”, kurz
ESUG, haben die Banken hierzu neue Mog-
lichkeiten. Eine der Neuerungen des ESUG
ist das sogenannte Schufzschirmverfahren
nach § 270 b InsO, das die Sanierung von
Unternehmen im Rahmen des Insolvenz-
rechts erleichtern soll. Dieses Verfahren
kann auch den Banken helfen, Schddi-
gungen zu minimieren. Allerdings mussen
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sie diese Option aktiv managen, anstaft
nur passiv auf Schutzschirmantréige zu
reagieren.

ESUG-Schutzschirmverfahren: Vorteile
fiir alle Beteiligten

Zundchst einmal bietet das Schutzschirm-
verfahren Vorteile fir das zu sanierende
Unternehmen: Die Mdglichkeiten far eine
Sanierung im Rahmen der Insolvenz-
ordnung kénnen besser genutzt werden.
Sanierungsfdhige Unternehmen, die noch
zahlungsfahig sind, verlieren nicht die
Kontrolle Uber das eigene Unterneh-
men: Es wird weiterhin von der Geschdfts-
leitung in Eigenverwaltung gefuihrt — aller-
dings unter Aufsicht eines zur Seite
gestellten Sachwalters. AuBerdem sieht
das Schutzschirmverfahren vor, dass es
durch einen Insolvenzplan abgeschlossen
wird.

Dadurch erfolgt die Sanierung im vorhan-
denen Rechtstréger, was fur viele Ge-
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schdffsmodelle mit erfolgskritischen exter-
nen Verfragsbindungen eine wesentliche
Hilfe ist.

Welche Chancen aber bietet das Schutz-
schirmverfahren fur die Banken als we-
senfliche Kreditgldubiger? Durch die
Gesetzesdnderung vom 1. Mdrz 2012
erhalten die Gldubiger einen gréBeren Ein-
fluss auf die im Rahmen der Sanierung zu
freffenden Enfscheidungen: Sie konnen
bereifs Gber den vorldufigen Gldubiger-
ausschuss maBgeblich die Auswahl des
Sachwalters beeinflussen und auch in-
haltlich das Schutzschirmverfahren aktiv
mit gestalten. Der Sachwalter ist von
besonderer Bedeutung: Er sollfe hochqua-
lifiziert und Uber alle Zweifel erhaben sein,
denn das Vermdgen des Unfernehmens
wird flr einen bestimmten Zeitraum dem
unmittelbaren Zugriff der Gldubiger ent-
zogen.

Skepsis der Banken unberechtigt

Viele Banken stehen dem Schutzschirm-
verfahren allerdings skepfisch gegentber.
Der Grund: die Eigenverwaltung. Denn wie
kann man das Verfahren in der Hand der-
jenigen lassen, die die schwierige Situa-
tion zu verantworten haben? Doch auch
hier gilt: Die Bank kann Einfluss nehmen.
Sie hat die Méglichkeit, den Einsatz eines
externen Chief Restructuring Officers (CRO)
Zu initiieren, der die Rolle als Eigenverwal-
ter bernehmen kann.
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Wird ein Schutzschirmverfahren auf diese
Weise professionell aufgesetzt, ergeben
sich wesentliche Vorteile:

1. Der weitere Prozess lguft im Rahmen
der Insolvenzordnung strukturiert und mit
zeitlichen Vorgaben ab.

2. Gldubigerrechte wie Aus- und Abson-
derungsrechfe sind durch die Insolvenz-
ordnung geschtzt.

3. Es bestenht die Moglichkeit, Gber den
Glaubigerausschuss Einfluss zu nehmen.

Doch wann ist fur die Kreditgldubiger tat-
sdchlich ein Schutzschirmverfahren nach
ESUG die richtige Option?

Kriterien fiir den Einsaiz des
ESUG-Schutzschirmverfahrens

Das Gesetz sieht zwei Grundkriterien flr
den Einsatz eines Schufzschirmverfahrens
nach § 270 b InsO vor:

== Das Unternehmen darf nicht fakfisch,
sondern nur drohend zahlungsunfdhig
sein.

™= Die Sanierung des Unternehmens darf
nicht offensichtlich aussichislos sein.

Durch das Kriterium der drohenden Zah-
lungsunfdhigkeit kann das Schutzschirm-
verfahren nur in einem beschrénkien
Zeitfenster greifen. Der Zeitpunkt der Zah-
lungsunfdhigkeit kann nicht unrealistisch
weif weg sein, zum Beispiel erst in zwolf
Monaten; denn so gibt es noch gentigend
Spielraum, Probleme auBerhalb der InsO
zu lésen. Die Zahlungsunfdhigkeit darf
aber auch nicht in so kurzer Frist eintreten,
dass das Schutzschirmverfahren nicht
mehr vorbereitet werden kann.

In einem Beispielfall hafte die Bank mit
knappem, aber ausreichendem zeitlichen
Vorlauf von zwei bis drei Monaten vor
einem Tilgungsdatum die Initiative ergrif-
fen und den externen CRO/Eigenverwalter
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der Gesellschaft vorgestellt. GroBe Verzo-
gerungen seitens der Gesellschafter
machten dann aber einen gut vorberei-
teten Schutzschirm unmaglich.

Wichtigster Punkt fur die Bank, um den
\Weg mitzugehen: Das Unfernehmen muss
sanierungsfahig sein — dies gilt Ubrigens
fur alle Sanierungsoptionen. Die Bank for-
dert dazu ein Sanierungskonzept. Weist
das Sanierungskonzept keinen Kapitalbe-
darf im Sinne von ,echtem” frischen Geld
aus, das durch die Bank zu stellen ist, und
glaubt die Bank an das Sanierungskon-
zept, wird sie die Sanierung begleiten —
gegebenenfalls mit Zugestdndnissen bei
der Tilgung von Krediten. Hier wird die
Sanierung immer auBerhalb der Insolvenz-
ordnung ablaufen. Dieses Vorgehen ldsst
der Bank die Chance, den Wert der Kredite
zu erhalten.

Im anderen Fall kénnen aus Sicht der
Banken und Sparkassen drei Kriterien den
Ausschlag geben, ob ein Schutzschirm-
verfahren sinnvoll eingesetzt werden
kann:

1. Hohe Kosten und Komplexitét der Sa-
nierung: Manche Sanierungen erfordern
hohe auBerordentliche Aufwendungen, um
zum Beispiel das Unternehmen von un-
profitablen Kostenstrukturen zu entschla-
cken. Dies konnen hohe erwartete Sozial-
planaufwendungen sein oder Abfindungen
fur das Auflésen von langfristigen Mietver-
frdgen. Solche auBerordentlichen Aufwen-
dungen erzeugen Kapitalbedarf. Hier kann
der Schutzschirm eine alfernative Losung
sein, denn im Rahmen der Insolvenzord-
nung sind beispielsweise Sozialplanauf-
wendungen beschrénkt.

2. Anndiherung an eine Refinanzierungs-
klippe: Normale regelmdBige Tilgungs-
leistungen, die zu einer drohenden Zah-
lungsunfdhigkeit flhren, kdénnen auch
auBerhalb der InsO neu verhandelt wer-
den, um ein sanierungsfdhiges Unferneh-
men zu unterstifzen. Bei groBeren Refi-
nanzierungsklippen — wie zum Beispiel
durch fdllige Mezzanine-Tranchen — ent-
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stehen jedoch oft substanzielle Bedarfe
nach alternativem frischem Geld. RUckt
eine solche Klippe zeitlich ndher, ohne
dass man auf normalem Verhandlungs-
weg weiter kommt, kann das Schuiz-
schirmverfahren eine Option hin zu einem
strukturierfen Schuldenschnitt sein. Das
gilt auch, wenn bei auBergerichtlichen
Sanierungsbemuhungen Nachranggldubi-
ger nicht konstrukfiv sind.

3. Zu hohe Schuldenlast des Unterneh-
mens: Hat das Unfernehmen zu hohe
Schulden, so muss das Sanierungs-
konzept eine Entschuldung zur Sanierung
der Bilanz ansprechen. Auch wenn die
insolvenzrechtliche  Aufweichung des
Uberschuldungstatbestandes durch das
Finanzmarktstabilisierungsgesetz ~ wohl
weiter gelten wird: Kommt ein Kapitalbe-
darf durch die Sanierung hinzu, wird das
Thema kritisch, da die Fortbestehensprog-
nose dadurch tangiert wird. Und: Schul-
denschnitt fir Altschulden plus Bereitstel-
lung von frischem Geld kommf fur eine
Bank nicht infrage. Hier kann also der
Schutzschirm mit Insolvenzplan ein struk-
turierter LOsungsweg sein.

Wann ist ein Schutzschirmverfahren
sinnvoll?

Sinnvoll ist ein Schutzschirmverfahren un-
ter folgenden Voraussetzungen:

™= Die Sanierungsfdhigkeit ist ein Muss,
die Forderung des § 270 b InsO reicht
nicht. Liegt dazu ein glaubhaftes Sanie-
rungskonzept vor?

== \Veist das Sanierungskonzept Bedarf
nach frischem Geld aus? Wenn nein, ist
der Schutzschirm nicht relevant. Wenn ja,
wodurch enfsteht der Kapitalbedarf?

== Entsteht der Kapitalbedarf (a) durch
einen hohen Sanierungsaufwand? Dann
lassen Sie den Schutzschirm als Option
bewerten. Entsteht der Kapitalbedarf (b)
durch  hohe Refinanzierungsaufwen-
dungen? Lassen Sie auch dann den

43



Firmenkundengeschdft

Schutzschirm als Option bewerten. Nor-
male Tilgungsstrome werden aber besser
ohne Schutzschirm neu verhandelt.

™= |st die gesamfe Schuldenlast des Un-
ternehmens zu hoch? Auch hier ist es
sinnvoll, den Schutzschirm als Option be-
werten zu lassen.

== Besicherung der ausgereichten Kredite:
Je besser die Sicherheiten und je abhdn-
giger ihr Wert von der Unternehmensfort-
fuhrung, desto attraktiver ist das Schuiz-
schirmverfahren fir die Bank — prifen Sie
dann sogar die Finanzierung des Insol-
venzplans.

Sanierung auBerhalb der
Insolvenzordnung hat Vorrang

Anhand dieser Kriterien kdnnen Banken
beurteilen, ob und wann sich ein Schuiz-
schirmverfahren lohnt — allerdings sind es
keine analytisch harten Kriterien. Aus Sicht
der Banken gilt, dass die Sanierung au-
Berhalb der Insolvenzordnung immer Vor-
rang hat; denn so besteht die Moglichkeit,
dass der Wert der Kredite stabilisiert wer-
den kann.

Mit dem Einleiten des Schutzschirmver-
fahrens hingegen geht der Weg automa-
tisch in Richfung Insolvenzplan und damit
in Richtung Verzicht. Einer Bank kann das
nutzen, wenn sie eine Sanierung nicht
mehr mit frischem Geld finanzieren méch-
te, aber zu einem Schuldenschnitt bereit
ist. Das Schufzschirmverfahren kann ho-
here Quoten als die Regelinsolvenz errei-
chen und so Verluste begrenzen.

Entscheidend bei der Beantragung eines
Schutzschirmverfahrens ist die Aufrecht-
erhaltung des operafiven Geschdftsbe-
friebes und die Zahlungsfthigkeit des
betroffenen Unfernehmens. Ansdtze hierzu
konnen einerseits die Gldubiger durch das
Einfrieren ihrer bestehenden Forderungen
liefern; andererseits entlastet die Zahlung
von Insolvenzgeld das betroffene Unter-
nehmen.
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Jedoch ist zu beachten, dass Liefe-
ranfen kanftig nur noch gegen Vorkasse
liefern werden. Die Banken ihrerseits mus-
sen Dbereit sein, ihre bestehenden Kredit-
linien weiter offen zu halten; insbesonde-
re wenn eine Globalzession und eine
Raumsicherungsutbereignung  besteht,
muss bereits im Vorfeld einer Insolvenzan-
tragstellung mit den Banken Uber die Ver-
fugung von eingehenden Geldern gespro-
chen werden!

Einfluss {iber den Gldubigerausschuss

Ging es friher bei Insolvenzen oft um die
Abwicklung des Unternehmens, hat der
Gesetzgeber mit dem ESUG das Uberleben
und Fortbestehen des Unternehmens in
den Mittelpunkt gestellt. Dies bietet Chan-
cen fir Schuldner — und Gldubiger. Denn
Glaubiger sind akfive Teilnehmer des
Schutzschirmverfahrens. Vor allem durch
den Gldubigerausschuss kénnen Banken
Einfluss ausuben.

Flr Unternehmen ab einer gewissen GroBe
hat das Gericht den vorldufigen Gléubiger-
ausschuss einzusetzen (siehe Kasten). Es
kann ihn aber auf Antrag auch bei kleine-

Voraussetzungen fur den
Gldubigerausschuss

Zwei der drei folgenden Bedingungen
mussen Unternehmen erfiillen, damit das
Gericht einen Gldubigerausschuss einzu-
sefzen hat:

1. mindestens 4,84 Millionen Euro Bi-
lanzsumme,

2. mindestens 9,68 Millionen Euro Um-
satz in den letzten zwolf Monaten vor dem
Abschlussstichtag,

3. im Jahresdurchschnitt mindestens
50 Arbeitnehmer.
]

ren Unternehmen einsetzen. Die Gldubiger-
bank kann beispielsweise einen solchen
Antrag stellen.

Hauptaufgabe des Gremiums ist es, ers-
tens den Eigenverwalter zu unterstitzen,
zweitens den vorldufigen Sachwalter zu
bestellen und drittens beide zu kontrollie-
ren. Um den Einfluss nutzen zu kbénnen,
muss die Bank die organisatorischen und
haftungsrechtlichen Mdéglichkeiten schaf-
fen, Vertreter in dieses Gremium zu entsen-
den. Sinnvollerweise sollten Banken bei
den relevanten Insolvenzgerichten einen
oder mehrere Mitarbeiter benennen; diese
kénnen im Bedarfsfall vom Insolvenz-
richter unmittelbar angesprochen werden,
um hausintern die kurzfristige Entsendung
eines qualifizierfen Mitarbeiters zu koordi-
nieren.

Bei einem Banken-Pool ist es wichtig, die
Zusammenarbeit mit den anderen Banken
auch auBerhalb des Gldubigerausschus-
ses zu formalisieren und eine gemeinsame
Position zum Verfahren festzulegen. Das
Schutzschirmverfahren verhindert namlich
nicht, dass Gldubiger ihre Forderungen
fallig stellen oder Vertrdge kindigen. Nur
so wird gewdhrleistet, dass es Uberhaupt
umsetzbar ist.

Schutzschirmverfahren proaktiv
ansprechen

Ein Schutzschirmverfahren kann nur er-
folgreich sein, wenn das bestehende Ma-
nagement zwei Punkte erflllf: erstens die
notwendige Erfahrung mit Restrukiurie-
rungen in Insolvenzen und zweitens die
Fahigkeit, als Eigenverwalter fatig zu sein.
Ist das nicht der Fall, kann das Unterneh-
men diese Expertise durch einen externen
Fachmann einkaufen. Im Zweifel sollfe es
Initiative der Bank sein, eine entspre-
chende Enfscheidung herbeizufihren und
Empfehlungen auszusprechen.

Die Banken missen mit der Option Schutz-

schirm proakfiv umgehen und sich nicht
vom Schutzschirmantrag eines Schuldners
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Uberraschen lassen. Ein Praxisbeispiel:
Die Geschdftsfuhrung eines Unternehmens
hatte den Schutzschirm ohne vorherige
Kommunikation mit den Banken eingeleitet
—in der Sorge, diese Option nicht anspre-
chen zu konnen, ohne dass es zu einer
Uberreaktion kommt. Diese Verstimmung
in der Kommunikation flhrte dazu, dass
die Banken wiederum das Verfahren nicht
unterstitzt haben. Das Resultat: Die Firma
endete in der Regelinsolvenz — zum Scha-
den aller.

Solche Stolpersteine kdnnen nur durch
professionelles Management und eine ver-
trauensvolle Kommunikation im Vorfeld
abgewendet werden. Bank und Unferneh-
men sollten sich bereits wdhrend der nor-
malen Sanierungsphase regelmaBig Uber
Handlungsoptionen ausfauschen — auch
Gber die Option Schutzschirm.

Valides Sanierungskonzept als
Voraussetzung

Sind die Weichen in Richtung Schuiz-
schirm gestellt, sollte die Bank dem Unfer-
nehmen Zeit flr eine gute Vorbereitung
geben. Ein Schufzschirmverfahren ohne
ein valides, akfuelles Sanierungskonzept
ist nicht sinnvoll. Auch muss die Schutz-
schirmphase planerisch sauber abgebildet
werden — so beugt man operativen Uber-
raschungen vor. Und auch der Insolvenz-
plan sollte vor Antragstellung vorbereitet
sein; denn das operative Management der
Schutzschirmphase erfordert viel Aufmerk-
samkeit.

Fazit: Banken konnen ein erfolgreiches
Schutzschirmverfahren am besten unter-
stlitzen, indem sie bereits wdhrend des
vorinsolvenzlichen Sanierungsprozesses
proaktiv. mit der Option ,Schufzschirm”
umgehen und so — wenn sie relevant wird
— die Weichen fir eine gute Einbindung
und Vorbereitung stellen.

FuBnote:

" htps://www.destatis.de/DE/PresseService/Presse/Pressemit-
teilungen/2012/12/PD12_428_52411.himl;jsessionid=D58
6FF146C354F99A8839382EA620288.caed | |
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