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UBERBLICK

Einleitung: Hold-out- und Hold-up-Probleme bei Sanierungen

1. Hauptteil: Reduzierung von Hold-up-Problemen durch raschen Eintritt von
Planwirkungen (und dessen Probleme...)

2. Hauptteil: Reduzierung von Hold-up-Problemen durch ein , verkurztes
Beschwerdeverfahren“ (und dessen Probleme...)

Schluss: Nachlese & weitere (ungeloste) Probleme
von § 66 StaRUG
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EINLEITUNG

Hold-out- und Hold-up-Probleme bei Sanierungen




nd Hold-up-Probleme bei Sanierungen
BUNDESGERICHTSHOF

Trittbrettfahrertum ensprinzip:
SHZ 116, 319 -

Akkordstorer-Entscheidung
> Stor-/Erpressungspotential l

» Abstimmungen vorge

Mehrheitspfinzip:
und § 25 StaRUG

urch Obstruktionsverbote
(§ 2451NsO und §§ 26-28 StaRUG)




nd Hold-up-Probleme bei Sanierungen

= Trittbrettfahrertum

es Stor-/Erpressungspotential
» Abstimmungen vorg
» Abstimmungen nachge

Insolvenz- und Restrukturierungsrecht:

= Intensivierung der Uberprifung einer bereits getroffenen Entscheidung durch
Minderheitenschutzantrage (§ 251 InsO und § 64 StaRUG) = Verlangsamung

=  Uberprifung einer bereits getroffenen Entscheidung durch Einlegung von
Rechtsbehelfen (§ 253 InsO und § 66 StaRUG) = Verzégerung
(,,Verzbgerung durch eine moglicherweise umfangreiche und schwierige Zulassigkeits- und
Begrindetheitspriofung” (BVertG))




nd Hold-up-Probleme bei Sanierungen W%

= Trittbrettfahrertum

b ] bschaffung des
> es Stor-/Erpressungspotential  Suspensiveffekts" von

Rechtsbehelfen

» Abstimmungen Vorg
» Abstimmungen nachgelag

/

Insolvenzrecht:
spater, aber schlagartiger
Eintritt der Planwirkungen:

ESUG-Reform:
§ 254 Abs. 1 InsO ...

(Rechtskraft der , * ,Freigabeverfahren”
Planbestatigungsentscheidung)




nd Hold-up-Probleme bei Sanierungen

= Trittbrettfahrertum

oparechtlicher

> es Stor-/Erpressungspotential W 16 Abs. 3 UADs. 1
»  Abstimmungen vorg Restrukturierungs-RL

» Abstimmungen nachgelag

‘\
/ e StaRUG:
Ssa kein ,,Suspensive

: : : sofortigen Bes
Insolvenzrecht: ' ht nach § 66 St

spdter, aber schlagartiger der
Eintritt der Planwirkungen:
§ 254 Abs. 1 InsO

(erst mit Rechtskraft der

Planbestatigungsentscheidung) (alér Eintritt der Rechtskraft der
Entscheidung des Restrukturierungs-
gerichts wird hinausgeschoben)

(mittelbar bestatigt durch § 66
Abs. 4 SHGRUG)
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Reduzierung von Hold-up-Problemen durch raschen
Eintritt von Pla nwirkungen (und dessen Probleme...)




Eintritt der Wirkungen eine
Restrukturierungsplans in

Rechtskraft der
Planbestatigung

Gerichtliche Planbestatigung

O,

Allgemeine Wirkungen der Planannahme




Verbindlichkeit des Planinhalts bestimmt s
Stufe 1: nach allgemeinem Vertragsrecht

Grundsatz: keine Bindungswirkung fu

dissentierende Beteiligte
der Planannahme (Umkehrschluss zu § 67 Abs. 1 S. 2 StaR

Iweifelsregel des § 18 StaRUG:
Plan stehe unter der Beding
Zustimmung aller Beteilic

aRUG gelten in jedem Fall + § 18 StaRU
nur Zweifelsregel

Allgemeine Wirkungen

» zulassig und (nicht nur theoretisch) denkbar:
abweichende Regelung (= Hold-out-Probleme)

(Zustimmungsbeschluss als die einzeln
Willenserklarungen der Beteiligten ersetzender

Rechtserfolg)




Stufe 1:

Allgemeine Wirkungen

der Planannahme

B Rechiskraft der

Gerichtliche Planbest&tigung

wichtig/Merkposten:

Wirkungen auf Stufe 1 sind unabha
einer ggf. nachfolgenden Entsch

Restrukturierungsgerichts
(egal, Planbestatigung oder Vers

Rechtsbehelfe konnen
iUr die auf Stufe 1 b




Eintritt der in §§ 67 Abs. 1-5, 68 StaRUG
bezeichneten Wirkungen:

Bindungswirkung (auch) gegenuber dissentierend
Stufe 2: Beteiligten (§ 67 Abs. 1 S. 2 StaRUG)

Befreiung der personlich haftenden Gesellscha
ihrer Haftung (§ 67 Abs. 2 StaRUG)

Befreiung des Schuldners von Regressanspi
BUrgen etc. (§ 67 Abs. 3 S. 2 StaRUG)

Ausschluss der Differenzhaftung bei [
(§ 67 Abs. 5 StaRUG) '

Gerichtliche Planbestatigung

Rechiskraft der

) n Abgabe von Willens-
erkldrunge Bezug auf Begrindung, Anderung,
Aufhebung von Rechten an Gegenstanden etc.
(§ 68 Abs. 1 und Abs. 2S. 1, 2. Var. StaRUG)

Gerichtliche Planbest&tigung

Allgemeine Wirkungen d g

Fiktion der Formwirksamkeit von gesellschaftsrechtlichef
Beschlussen, Ladungen, Bekanntmachungen etc. (§ 68
Abs. 2 StaRUG)

Fiktion der formwirksamen Abgabe von
Verpflichtungserklarungen (§ 68 Abs. 3 StaRUG)

Beendigung einer Stabilisierungsanordnung
(§ 59 Abs. 4 StaRUG)




Stufe 2:
wichtig/Merkposten:

Gerichtliche Planbestatigung Wirkungen auf Stufe 2 (treten zwa
der Planbestatigung ein) musse
Erfolgs einer sofortigen Besch
ruckgdngig gemacht we

ort einer erfolgreichen
sofortigen Beschwerde*

Allgemeine Wirkungen der Planannahme




Eintritt weiterer Wirkungen:

Stufe 3:
Anzeige des Restrukturierungsvorhabens verlier
Wirkung (§ 31 Abs. 4 Nr. 2 StaRUG)

Folge- und Neuanordnungen einer Stabilisie
zur Rechtskraft der Planbestatigung mogli
(§ 53 Abs. 3 S. 1 StaRUG)

Zwangsvollstreckung aus dem Res
moglich (§ 71 Abs. 1-3 StaR

Startpunkt der ma

Rechtskraft der Planbestatigung

Gerichtliche Planbest&tigung

Allgemeine Wirkungen der Planannahme

Fiktion der Heilung von Mangeln im Verfahren der
Planabstimmung sowie von Willensmangeln vop
Planangebot und Planannahme

(§ 67 Abs. 6 StaRUG)




Stufe 3:

Rechtskraft der Planbestatigung

wichtig/Merkposten:

Eintritt der Wirkungen auf Stufe 3 wird
Einlegung einer sofortigen Beschwer
hinausgezogert

egung der sofortigen

hiskraft der Entscheidung des

» einige Monate (bei Zulassung der Rechtsbeschwerde und
Entscheidung durch den BGH)



Rascher Einftritt
der
Planwirkungen

plematik
Ausschluss des

erfolgreiche
sofortige _
. | feste Frist fur Eintritt der
Rechtskraft
(,ESUG-Evaluations-Vorschlage*)

Losungen




Erfolg der sofortigen Beschwerde:

rickwirkender (!) Entfall der Wirkungen der Planbestatigung

ufe 2“-Wirkungen ex tunc
bloBen” Planannahme

—> Wegfall der 5]
sverfahren auf Stand der ,

—> Restrukturierungd

- o
rf? | Handlungsmogllchkeﬂen.

Handlungsbeda

Die R{ [
UckObW|cklungsprob\emqﬂk

Stufe 1

Y (V] (=



Stundungen:

wohlr

echt unproblema’risch

(gof. Zinsthematik)

Die RUCk

(HondlungsbeObWiCkl

darf bei Erfol

UNgsproblematix

g der sofortigen Beschwerde]

Forderungsverzichte:

Fortbestehend als Naturalobligation?
Analogie U § 69 StaRUG? Erbringung von Leistungen durch Dritte: §
Neubegrondung?

Schicksal akzessorischer
SicherungsrechTeZ

Ruckforderung?




(Handly
Ngsbedq i
rf bei Erfolg der sofortigen Besch
Chwerde)

Forderungsverzichte:

Fortbestehend als Naturalobligation?
Analogie zu § 69 StaRUG?

NeubegrUndung?
schicksal akzessorischer

Sicheru ngsrechte?

Erbringung von Leistungen durch Dritte:

Rockforderungz

Gesellschaftsrechtliche MaBnahmen:

Beschlisse und MaBnahmen ,in der
Welt"

sonderproblem: Eintrad
stern (mit k

dffentlichen Regi
Wirkung). 28 K
Soiwngsc’mdem

Swaps

apitaima
ngen. De

ung in
onstitutiver

gnahmen,
bi-to-Equity-




Erbringung von Leistungen durch Dritte:

Rockforderun93

Die R{
UCkabwi
(Hondlungsbedorf t\)/:illgcljl

Gesellschafisrechiliche MaBnahmen:

BeschlUsse und MaBnahmen .in der
Welt"

blem: Eintragung in

dffentlichen Registern (mif konstitutiver
wirkung). Z.B. chito\manohmen,
SQTzungsénderungen, Debt-to-Equity-
Swaps

Sonderpro

Ungsproblemaix

. :
g der soforfigen Beschwerde]

Befreiung der pers. haftenden
Gesellschafter (§ 67 Abs. 2 StaRUG). |

Wiederbegmndung?




Die R{
UCkabwi
(Hondlungsbedorf t\)/:illgcljl

Ungsproblematig

. :
g der soforfigen Beschwerde]

Gesellschaftsrechtliche MaBnahmen:

Planwirkungen der Stufe 1.

BeschlUsse und MaBnahmen ,in der
welt" Befreiung der pers. haftenden ichi fGckgiingig 2u machen!
Gesellschafter (§ 67 Abs. 2 StaRUG):
gung in Wiederbegrundung? Bes(coriférndaeca ey e
WO"A'.C[O'(HS": bedeulu

onder roblem: Eintra in
: £ ern (mif konstitutiver

sffentlichen Regist
. it ImaBnahmen.
wirkung). z.B. RKap' Deb’r-To—EquiTy*

sanae
Yelrdvigle Swaps




Die R{
UCkabwi
(Hondlungsbedorf t\)/:illgcljl

UNgsproblematix

. :
g der soforfigen Beschwerde]

Planwirkungen der Stufe 1:
: Heilung von Mangel {
Befreiung der pers. haftenden nicht rickgéngig zu machen! e Vertafven ekl ]|
Gesellschafter (§ 67 Abs. 2 StaRUG): on et g
(aber nach Einlegung eger;aforzﬁg%%ue von Rechiskraf abhangi
6 Abs. 2 NI.

. . 5
Wlederbegrundung ‘ Beschwerde wegen
Welpl prokffsch bedeutungslos)




Die R{
UCkabwi
(Hondlungsbedorf t\)/:illgcljl

Ungsproblematix

. :
g der soforfigen Beschwerde]

Planwirkungen der Stufe 1:

] ” . . Heilung von Mangeln .
nicht rUCkgOnglg zJ machen! im Verfahren der Planabstimmung etc. Iwangsvo'.lsheckungsmuBnuhmen:
(§ 67 Abs. 6 StaRUG): )
von Rechfskraft abhangig!
ner sofortigen von Rechtskraft abhandid!

Einlegung €i
(aber glelelg) g QAbS. o Nr. 2 StaRUG

werde wegen
Besch wohl prokﬁsch bedeufungslos)




Heilung von Mangein
chngsvollstreckungsmcﬁnuhmen:

im Verfahren der Planabstimmung eic.
(§ 67 Abs. 6 StaRUG): .
von Rechiskraft abhdangig!

\Vielg Rech’rskrof’r abhdangig!




Zwangsvollstreckungsmaﬂnahmen:

von Rechtskraft abhangig!




Rascher Einftritt
der
Planwirkungen

plematik
Ausschluss des

erfolgreiche
Sel{elgilels
Beschwerde

feste Frist fur Eintritt der

Rechtskraft
(,ESUG-Evaluations-Vorschlage*)

Losungen de lege lata (praxisgerec

§ 66 Abs. 5 StaRUG (sinnvoll?)

de lege ferenda
(Nutzung des Spielraums der Restrukturierungs-RL)




eiten zur Losung/Minimierung

abwicklungsproblematik - Teil 1: de lege lata

ung an die Grundsatze der fehlerhaften Gesellschaft/
ischen Arbeitsverhaltnisses?
europare

kaum von d
(Gebot der ,,G
ausgestaltende

praktisch nur bedingt |

» denkbar in Bezug auf Anmeldungen zu Registern + Einford
Dritter

» wenig hilfreich in Bezug auf andere ,,Vollzugshandlun
Wirkungen groBtenteils automatisch eintreten

n Leistungen
“, zumal die ,,Stufe 2“-

» ,Suspensiveffekt durch die Hintertur” (eigentlich ¥on Restrukturierungs-RL und
StaRUG nicht gewolit)




2iten zur Losung/Minimierung
pwicklungsproblematik - Teil 1: de lege lata

ung von , echt bedingten* Restrukturierungsplanen

Planbestatig

aber denkbar: ,
Wirkungen des Plar
Planbestatigungsents

Konsequenz: privatautonome H
Insolvenzrecht

europarechtlich wohl (irotz Art. 16 Abs. 3 UAbs. 1 Restrukturieryy
zulassig

Nichtbeachtung der ,Vorschriften Uber den Inhalt des
Restrukturierungplans® iSv § 63 Abs. 1 Nr. 2 StaRUG?

Herbeifuhrung von aus dem Insolvenzrecht bekanntén Hold-up-Problemen




eiten zur Losung/Minimierung

1bwicklungsproblematik - Teil 2: § 66 Abs. 5 StaRUG

ugliche Zuruckweisung der sofortigen Beschwerde,
»alsbaldige Rechtskraft der Planbestatigung
erscheint*
zwar = ,Inte

aber # ,Interes
eintretender) Rec

Nachteile des Schuldne
die sofortige Beschwerde erfolc
ruckgangig gemacht werden musse

... Erfolg haben, wenn das Gericht der sofortigen Besch
Erfolgschancen einraumt (weil RUckabwicklungsprobl

N Q 6¢
e)é:nders hohe

atik‘dann wahrscheinlich) und

... zuruckgewiesen werden, wenn das Gericht der sgfortigen Beschwerde besonders wenig
Erfolgschancen einraumt (weil RUckabwicklungspfoblematik dann unwahrscheinlich)

= erkennbar sinnwidrig (denn Abwagung imRahmen von § 66 Abs. 5 StaRUG muss

zugunsten derjenigen ausfallen, die den Plan befurworten, wenn Erfolgschancen der
sofortigen Beschwerde niedrig sind)




hkeiten zur Losung/Minimierung
kabwicklungsproblematik - Teil 3: de lege ferenda

) Art. 16 Restrukiurierungs-RL - Rechtsbehelfe

Art. 16 Abs. 4
UAbs. 18S.1 (4)
b) Var. 2iVm

Art. 16 Abs. 4
UAbs. 1S.1 Q)

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die
Justizbehdrde, wenn einem Rechisbehelf

Aufhebung des
Plans

Bestatigung des
_ Plans mit
Anderungen,

aber ohne
finanziellen

Ausgleich
Art. 16 Abs. 4

UADbs. 18S. 1
b) Var. 1

Bestatigung des
_Plans ohne
Anderungen,

aber mit
finanziellem
Ausgleich

Bestatigung des
_ Plans mit
Anderungen

und mit
finanziellem
Ausgleich

UAbs. 2

Art. 16 Abs. 4
UAbs. 1S. 1

b) Var. 1iVm

UADs. 2

nach Absatz 3 stattgegeben wird,
entweder

a) den Restrukturierungsplan autheben
kann oder

bb)  den Restrukturierungsplan entweder
bestdtigen kann, und zwar —wenn im
nationalen Recht vorgesehen — mit
Anderungen oder ohne Anderungen.

Die Mitgliedstaaten kinnen vorsehen, dass
jeder Partei, der finanzielle Verluste ent-
standen sind und deren Rechtsbehelf statt-
gegeben wird, im Falle der Bestdtigung
eines Plans gemdb Unterabsatz 1 Buch-
stabe b ein Ausgleich gewdhrt wird.




hkeiten zur Losung/Minimierung
kabwicklungsproblematik - Teil 3: de lege ferenda

Art. 16 Abs. 4
UAbs. 1S.1 Q)

Aufhebung des
Plans

Bestatigung des

_ Plans mit
Anderungen,
aber ohne
finanziellen

Ausgleich
Art. 16 Abs. 4

UADbs. 18S. 1
b) Var. 1

Bestatigung des
_Plans ohne
Anderungen,

aber mit
finanziellem

Art. 16 Abs. 4 )
UAbs. 1S5 1
) var. 2 ivm
UAbs. 2

m Ausgleich

Bestatigung des
_ Plans mit
Anderungen

und mit
finanziellem
Ausgleich

Art. 16 Abs. 4
UADS. 1S. 1
b) Var. 1iVm
UADs. 2

(4)

Art. 16 Restrukturierungs-RL - Rechisbehelfe

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die
Justizbehérde, wenn einem Rechtsbehelf
nach Absatz 3 stattgegeben wird, |
entweder

a) den Restrukturierungsplan aufheben
kann oder

b) den Restrukturierungsplan entweder
bestdtigen kann, und zwar — wenn im
nationalen Recht vorgesehen — mit
Anderungen oder ohne Anderungen.

Die Mitgliedstaaten kénnen vorsehen, dass
jeder Partei, der finanzielle Verluste ent-
standen sind und deren Rechtsbehelf staft-
gegeben wird, im Falle der Bestétigung
eines Plans gemdal Unterabsatz 1 Buch-
stabe b ein Ausgleich gewdhrt wird.

§ 66 StaRUG (allgemein)




hkeiten zur Losung/Minimierung
kabwicklungsproblematik - Teil 3: de lege ferenda

Art. 16 Abs. 4
UAbs. 1S.1 Q)

Art. 16 Abs. 4
UADbs. 1S. 1
b) Var. 1

N

Bestatigung des
_Plans ohne
Anderungen,

aber mit
finanziellem

Aufhebung des
Plans

Art. 16 Abs. 4 )

UAbs. 1S. 1
) Var. 2iVm
UAbs. 2

m Ausgleich
LY,

Bestatigung des
_ Plans mit
Anderungen

und mit
finanziellem
Ausgleich

Bestatigung des
_ Plans mit
Anderungen,

aber ohne
finanziellen
Ausgleich

Art. 16 Abs. 4
UADS. 1S. 1
b) Var. 1iVm
UADs. 2

(4)

Art. 16 Restrukiurierungs-RL - Rechisbehelfe

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die
Justizbehdrde, wenn einem Rechtsbehelt
nach Absatz 3 stattgegeben wird,
entweder

a)]  den Restrukturierungsplan autheben
kann oder

)  den Eestrukiurierungsplan entweder
bestdtigen kann, und zwar —wenn im
nationalen Recht vorgesehen — mit
Anderungen oder ohne Anderungen.

Die Mitgliedstaaten kiinnen vorsehen, dass
jeder Partei, der finanzielle Verluste ent-
standen sind und deren Rechisbehelf staft-
gegeben wird, im Falle der Bestatigung
eines Plans gemdB Unterabsatz 1 Buch-
stabe b ein Ausgleich gewdhrt wird.

+§ 66 Abs. 5 STaRUG"




hkeiten zur Losung/Minimierung
kabwicklungsproblematik - Teil 3: de lege ferenda

Art. 16 Abs. 4
UAbs. 1S.1 Q)

g

Bestatigung des
_Plans ohne
Anderungen,

aber mit
finanziellem

Aufhebung des
Plans

m Ausgleich
LV,

Bestatigung des
_ Plans mit
Anderungen

und mit
finanziellem
Ausgleich

Bestatigung des
_ Plans mit
Anderungen,

aber ohne
finanziellen

Ausgleich
Art. 16 Abs. 4

UADbs. 18S. 1
b) Var. 1

Art. 16 Abs. 4 )

UAbs. 18S. 1
o) Var. 2iVm
UAbs. 2

Lo

Art. 16 Abs. 4
UADS. 1S. 1
b) Var. 1iVm
UADs. 2

Art. 16 Restrukiurierungs-RL - Rechtsbehelfe

(4) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die
Justizbehdrde, wenn einem Rechtsbehel
nach Absatz 3 stattgegeben wird,
entweder

a)  den Restrukturierungsplan aufheben
kann oder

bb)  den Restrukturierungsplan entweder
bestitigen kann, und zwar —wenn im
nationalen Recht vorgesehen — mit
Anderungen oder ohne Anderungen.

Die Mitgliedstaaten kiinnen vorsehen, dass
jeder Fariei, der finanzielle Veruste ent-
standen sind und deren Rechtsbehelf stafi-
gegeben wird, im Falle der Bestdtigung
eines Plans gemdab Unterabsatz 1 Buch-
stabe b ein Ausgleich gewdhrt wird.




hkeiten zur Losung/Minimierung
kabwicklungsproblematik - Teil 3: de lege ferenda

Art. 16 Abs. 4 Art. 16 Abs. 4 ) Art. 16 Restrukiurierungs-RL - Rechtsbehelfe
. o . .

UAbs. 1S. 1 a) \ UAbs. 13S.1 (4) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die

) Var. 2i'vm Justizbehérde, wenn einem Rechtsbehelf
UAbs. Z nach Absatz 3 statigegeben wird,
entweder
Bestatigung des
Plans ohne
Aufhebung des Anderunge#”,
Plans . [ b) den Restrukturierungsplan entweder
bestatfigen kann, und zwar —wenn im
nationalen Recht vorgesehen — mit
Anderungen oder ohne Anderungen.

a) den Restrukturierungsplan aufheben
kann oder

I Die Mitgliedstaaten kdnnen vorsehen, dass

Bestatigung des Bestatigung des | jeder Partei, der finanzielle Verluste ent-
Plans mit Plans mit standen sind und deren Rechisbehelf statt-

Anderungen, Anderungen gegeben wird, im Falle der Bestatigung
aber ohne und mit / eines Plans gemaB Unterabsatz 1 Buch-

finanziellen finanziellem stabe b ein Ausgleich gewdahrt wird.

Ausgleich Ausgleich
Art. 16 Abs. 4 Art. 16 Abs. 4

UADbs. TS. 1 UAbs. 18S. 1
b) Var. 1 b) Var. 1iVm
UADs. 2




keiten zur Losung/Minimierung
kabwicklungsproblematik - Teil 3: de lege ferenda

Art. 16 Abs. 4 Art. 16 Abs. 4

A

UAbs. 2

Bestatigung des
_Plans ohne
Aufhebung des Anderungen,
Plans aber mit
finanziellem

m Ausgleich

Bestatigung des Bestatigung des
_ Plans mit _ Plans mit
Anderungen, Anderungen

aber ohne und mit
finanziellen finanziellem

Ausgleich Ausgleich
Art. 16 Abs. 4 Art. 16 Abs. 4

UAbs. 1S. 1 UADS. 1S. 1
b) Var. 1 b) Var. 1iVm
UAbs. 2




eiten zur Losung/Minimierung
1bwicklungsproblematik - Teil 3: de lege ferenda

keit 1: Abkehr vom Alles-oder-nichts-Prinzip A 16 Restidurenngs L - Rechisoenete

oo go . (4] Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die
BeS‘I-O Tl g U Justizbehdrde, wenn einem Rechtsbehelf
nach Absaiz 3 stattgegeben wird,
entweder

a) den Resfrukiurierungsplan aufheben
kann oder

| 2 C h q n C e d e b) den Restrukiurierungsplan entweder
. bestétigen kann, und zwar —wennim
BeSC hwel'd ef nationalen Recht vorgesehen — mit
Anderungen oder ohne Anderungen.
| 2 ReC hi'SSC h U|'Z fUI' DE ) Die Mitgliedstaaten kdnnen vorsehen, dass
e jeder Partei, der finanzielle Verluste ent-
P standen sind und deren Rechisbehelf statt-
> qu nVOIIZU g kq n n vora sl gegeben wird, im Falle der Bestatigung
o2 - > B eines Plans gemdaBb Unterabsatz 1 Buch-
RUCka bWICkIU nQSfrdgen Sie I stabe b ein Ausgleich gewdhrt wird.

» Autoritares Element beschrankten AusmaBes, denn:
# ,Einmischung” (des Restrukturierungsgerichts) in das Planbestatigupgsverighren
= nur punktuelle Korrektur eines bereits von den Beteiligten besc engM Plans

= naher am Willen der Beteiligten als Aufhebung der Planbesta -/




eiten zur Losung/Minimierung
1bwicklungsproblematik - Teil 3: de lege ferenda

ke“- 2: s C h a d e nserSOfZ| 65 un g Att. 16 Resirukiurierungs-RL - Rechisbehelfe

oo e ) (4) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die
BeS‘I-O Tl g U | Justizbehdrde, wenn einem Rechtsbehelf
nach Absailz 3 stattgegeben wird,
entweder

a) den Resfrukiurierungsplan aufheben
kann oder

1] D U Id e = U n o b) den Resirukiurierungsplan entweder

bestatigen kann, und zwar —wenn im
nationalen Recht vorgesehen — mit

.

N a he ZU § 66 LY ¢ Anderungen oder ohne Anderungen.
- Die Mitgliedstaaten k&nnen vorsehen, dass

Rec htsg ed a n ke d . ) jeder Partei, der finanzielle Verluste ent-

standen sind und deren Rechisbehelf statt-

vV v Vv Vv

Planvollzug kann voransch 4 e o e Peun
Rﬁc ka bwic kIU ngsfragen siel e 4 stabe b ein Ausgleich gewahrt wird.

» allerdings: zusatzliche finanzielle Belastung des Schuldners
(dies allerdings aus § 64 Abs. 3 StaRUG bekannt und Uber
§ 66 Abs. 2 Nr. 3 StaRUG auch dem Beschwerdeverfahren nicht fre

[/
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Reduzierung von Hold-up-Problemen durch ein
,,verkﬁrzies Beschwerdeverfahren* (und dessen Probleme...)




urzte Beschwerdeverfahren*
bs. 5 StaRUG

Rechtszu

Entscheidung de

A o atigungsentscheidung)
~Freigabeverfahre

» Rechiszustand (nach Planbestatigunc urierungsrecht Restrukturierungsrecht:

stufenweiser Eintritt der

Planwirkungen:

(insb.) §§ 67, 68 StTaRUG

(tw. also schon vor Rechtskraft der
» § 66 Abs. 5 StaRUG dem ,,Vorbild von § 253 Abs. 4 InsO” folgend Planbestétigungsentscheidung)

» europarechtlich zulassig, aber nicht erforderlich

» unterschiedliche Ausgangslage in Restrukturieryrigs- und Insolvenzverfahren
nach einer Planbestatigung nicht erkannt

» Welche Hold-up-Probleme genau hatten dirch § 66 Abs. 5 StaRUG gelost
werden sollen?




urzte Beschwerdeverfahren*
bs. 5 StaRUG

nicht mehr St
nur noch , Stufe

fe 3"-Wirkungen

Anzeige des Restrukturierungsvorhaben

ung (§ 31 Abs. 4

Folge- und Neuanordnungen einer Stabilisierung nur bis zur Rechtskraft g€rP estatigung moglich
(§ 53 Abs. 3 S. 1 StaRUG)

Iwangsvollstreckung aus dem Restrukiurierungplan wird moglich &4 s. 1-3 StaRUG)
Startpunkt der max. dreijahrigen Planuberwachungsphase (§ 7ZAbs. 4 Nr. 2 StaRUG)

Eintritt der Privilegierung der Regelungen des Restrukturieryngsplans in einem Folgeinsolvenzverfahren
(§ 90 Abs. 1 StaRUG)

Fiktion der Heilung von Mangeln im Verfahren der Plefhabstimmung sowie von Willensmangein von
Planangebot und Planannahme (§ 67 Abs. 6 StaRUG)




urzte Beschwerdeverfahren*
bs. 5 StaRUG

-Problematik im Restrukturierungsrecht nach

nicht mehr ,,$
nur noch , Stufe

kein echtes Bedurfnis nach einem verku

fruhzeitige HerbeifUhrung der einzig ggf. relevanten ,Stufe 3“-Wirkung vgf'd intergrund der

Haftungsgefahren (§ 66 Abs. 5 S. 3 StaRUG) kaum sinnvoll

Sinnlosigkeit des Wortlauts

Erfordernis eines korrigierenden Verstandnisses




urzte Beschwerdeverfahren*
bs. 5 StaRUG

von § 253 Abs.4S. 1, Hs. 1 InsO

Auf Antrag d
unverziglich zu
vorrangig ersche
nach freier Uberze
Uberwiegen.

Das Beschwerdegericht weist die Beschwerde gegen die Bestgiigung’des
Restrukturierungsplans auf Antrag des Schuldners unverzugligh zugdck, wenn die
alsbaldige Rechiskraft der Planbestatigung vorrangig erschgint, weil die Nachteile
eines verzogerten Planvollzugs die Nachteile fir den Bes€hwerdefuhrer Uberwiegen.




urzte Beschwerdeverfahren*
bs. 5 StaRUG

von § 253 Abs.4S. 1, Hs. 1 InsO

Auf Antrag d
unverziglich zu
vorrangig ersche
nach freier Uberze
Uberwiegen.

Das Beschwerdegericht weist die Beschwerde gegen die Bestgiigung’des
Restrukturierungsplans auf Antrag des Schuldners unverzugligh zugdck, wenn die
alsbaldige Rechtiskraft der Planbestatigung vorrangig erscheint, weil die Nachteile
eines verzogerten Planvollzugs die Nachteile fur den Bes€hwerdefuhrer Uberwiegen.




urzte Beschwerdeverfahren*
bs. 5 StaRUG

» Sinnhaftigkeit des Wortlauts nur nach Anorc ebenden Wirk epAaB § 66 Abs. 4 StaRUG!

» indes in der Sache:

» Anordnung der aufschiebenden Wirkung nur bei schwerwiegen Ng€hteilen
fir den Beschwerdefiuhrer durch den Planvollzug

» diese Uberwiegen definitionsgemaR die Nachteile eines vefzogerten Planvollzugs

» Erfolg eines Antrags nach § 66 Abs. 5 StaRUG nach Anefdnung der aufschiebenden Wirkung
denklogisch ausgeschlossen




erkurzte Beschwerdeverfahren*
66 Abs. 5 StaRUG

n Planvollzug verzogert die sofortige Beschwerde im

ukturierungsrecht nicht
len auf ,,Nachteile eines verzogerten Planvollzugs” sinnfrei

/oller Ausweg: korrigierende Auslegung des Woﬁlg
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urzte Beschwerdeverfahren*
Abs. 5 StaRUG

enzen der korrigierenden
g des Wortlauts:

» Nachteile
die dadurch
(nicht schon
nach Abschluss de

» aberimmerhin: § 66 Abs. 5 StaRUG als Mittel zu
Ruckabwicklungsproblemen

» Antrag nach § 66 Abs. 5 StaRUG wird statt
= Gefahr der RUckabwicklung gebannt

» Antrag nach § 66 Abs. 5 StaRUG wird

atzung von

geben
Umschlagen in Schadensersatzlosung!

rockgewiesen

= Gefahr der RUckabwicklung real = ,,ZurGckhaltung" angezeigt
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SCHLUSS

Nachlese & weitere (ungeloste) Probleme
von § 66 StaRUG




, ZIP 2022, 253 ff.: Die Konsequenzen einer erfolgreichen sofortigen Beschwerde ¢
statigungsentscheidung des Restrukturierungsgerichts

v

§ 66 Abs. 5 StaRUG: Neuverstandnis der Nachtegile fir den Beschwerdefihrer
§ 66 Abs. 4 StaRUG: Anordnung aufschiebender Wirkung — Bedeutung nur ex nunc

v
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Die Vorteile des raschen Eintritts der Wirkungen eines
Restrukturierungsplans nach §§ 67, 68 StaRUG
Wie gewonnen so zerronnen durch (zu) viel Copy & Paste?
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§ 66 StaRUG

(1) Gegen den Beschluss, durch den der Restrukturierungsplan bestatigt wird, steht jedem Planbetroffenen
die sofortige Beschwerde zu. Dem Schuldner steht die sofortige Beschwerde zu, wenn die Bestatigung des
Restrukturierungsplans abgelehnt worden ist.

(2) [.]

3) [

(4) Auf Antrag des Beschwerdefiihrers ordnet das Gericht die aufschiebende Wirkung der Beschwerde an,
wenn der Vollzug des Restrukturierungsplans mit schwerwiegenden, insbesondere nicht riickgangig zu

machenden Nachteilen fir den Beschwerdefiihrer einhergeht, die auler Verhaltnis zu den Vorteilen des
sofortigen Planvollzugs stehen.

(5) Das Beschwerdegericht weist die Beschwerde gegen die Bestitigung des Restrukturierungsplans auf
Antrag des Schuldners unverziglich zuriick, wenn die alsbaldige Rechtskraft der Planbestatigung vorrangig
erscheint, weil die Nachteile eines verzogerten Planvollzugs die Nachteile fiir den Beschwerdefiihrer tGber-
wiegen; ein Abhilfeverfahren findet nicht statt. 2Dies gilt nicht, wenn ein besonders schwerer Rechts-
verstoR vorliegt. 3Weist das Beschwerdegericht die Beschwerde nach Satz 1 zuriick, ist der Schuldner dem
Beschwerdefiihrer zum Ersatz des Schadens verpflichtet, der ihm durch den Planvollzug entsteht; die
Rickgangigmachung der Wirkungen des Restrukturierungsplans kann nicht als Schadensersatz verlangt
werden. [...]

§ 67 StaRUG

(1) Mit der Bestitigung des Restrukturierungsplans treten die im gestaltenden Teil festgelegten Wirkungen
ein. 2Dies gilt auch im Verhiltnis zu Planbetroffenen, die gegen den Plan gestimmt haben oder die an der
Abstimmung nicht teilgenommen haben, obgleich sie ordnungsgemall an dem Abstimmungsverfahren
beteiligt worden sind.

(2) Handelt es sich bei dem Schuldner um eine Gesellschaft ohne Rechtspersdnlichkeit oder eine
Kommanditgesellschaft auf Aktien, wirkt eine Befreiung des Schuldners von Verbindlichkeiten auch
zugunsten seiner personlich haftenden Gesellschafter, sofern im Restrukturierungsplan nichts anderes
bestimmt ist.

(3) 'Die Rechte der Restrukturierungsgldubiger gegen Mitschuldner und Biirgen des Schuldners [...] werden
[...] von dem Restrukturierungsplan nicht beriihrt. 2Der Schuldner wird jedoch durch den Plan gegeniiber
dem Mitschuldner, Birgen oder sonstigen Riickgriffsberechtigten befreit wie gegeniiber dem Glaubiger.

(4) Ist ein Glaubiger weitergehend befriedigt worden, als er es nach dem Restrukturierungsplan zu
beanspruchen hat, so begriindet dies keine Pflicht zur Riickgewahr des Erlangten.

(5) Werden Restrukturierungsforderungen in Anteils- oder Mitgliedschaftsrechte an dem Schuldner umge-
wandelt, kann der Schuldner nach der gerichtlichen Bestdtigung des Restrukturierungsplans keine
Anspriiche wegen einer Uberbewertung der Forderungen im Plan gegen die bisherigen Glaubiger geltend
machen.

(6) Mit der rechtskraftigen Bestdtigung des Restrukturierungsplans gelten Méangel im Verfahren der Plan-
abstimmung sowie Willensmangel von Planangebot und Planannahme als geheilt.



§ 68 StaRUG

(1) Wenn Rechte an Gegenstidnden begriindet, gedndert, (ibertragen oder aufgehoben oder Geschéaftsanteile

()

(3)

an einer Gesellschaft mit beschrankter Haftung abgetreten werden sollen, gelten die in den
Restrukturierungsplan aufgenommenen Willenserklarungen der Planbetroffenen und des Schuldners als
in der vorgeschriebenen Form abgegeben.

IDie in den Restrukturierungsplan aufgenommenen Beschliisse und sonstigen Willenserkldrungen der
Planbetroffenen und des Schuldners gelten als in der vorgeschriebenen Form abgegeben. 2Gesell-
schaftsrechtlich erforderliche Ladungen, Bekanntmachungen und sonstige MalRnahmen zur Vorbereitung
von Beschllssen der Planbetroffenen gelten als in der vorgeschriebenen Form bewirkt.

Entsprechendes gilt fur die in den Restrukturierungsplan aufgenommenen Verpflichtungserklarungen, die
einer MaRnahme nach Absatz 1 oder Absatz 2 zugrunde liegen.

§ 253 InsO

(1)

Gegen den Beschluss, durch den der Insolvenzplan bestatigt oder durch den die Bestatigung versagt wird,
steht den Glaubigern, dem Schuldner und, wenn dieser keine natirliche Person ist, den am Schuldner
beteiligten Personen die sofortige Beschwerde zu.

[...]

[...]

IAuf Antrag des Insolvenzverwalters weist das Landgericht die Beschwerde unverziiglich zuriick, wenn das
alsbaldige Wirksamwerden des Insolvenzplans vorrangig erscheint, weil die Nachteile einer Verzégerung
des Planvollzugs nach freier Uberzeugung des Gerichts die Nachteile fiir den Beschwerdefiihrer
lberwiegen; ein Abhilfeverfahren nach § 572 Absatz 1 Satz 1 der Zivilprozessordnung findet nicht statt.
2Dies gilt nicht, wenn ein besonders schwerer RechtsverstoR vorliegt. 3Weist das Gericht die Beschwerde
nach Satz 1 zurtick, ist dem Beschwerdefiihrer aus der Masse der Schaden zu ersetzen, der ihm durch den
Planvollzug entsteht; die Riickgangigmachung der Wirkungen des Insolvenzplans kann nicht als
Schadensersatz verlangt werden. [...]

§ 254 InsO

(1)

Mit der Rechtskraft der Bestdtigung des Insolvenzplans treten die im gestaltenden Teil festgelegten
Wirkungen fur und gegen alle Beteiligten ein.

Art. 16 Restrukturierungs-RL

(1)

(2)
(3)

(4)

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass ein Rechtsbehelf, der nach nationalem Recht gegen einen
Beschluss einer Justizbehorde Uber die Bestatigung oder Ablehnung eines Restrukturierungsplans
eingelegt wird, einer héheren Justizbehorde vorgelegt wird.

[...]

[...]

Ein Rechtsbehelf gegen einen Beschluss zur Bestatigung eines Restrukturierungsplans hat in Bezug auf die
Ausfiihrung des Plans keine aufschiebende Wirkung.

Abweichend von Unterabsatz 1 konnen die Mitgliedstaaten vorsehen, dass Justizbehérden die Durch-

fihrung des Restrukturierungsplans oder von Teilen davon aussetzen kénnen, wenn dies zur Wahrung der
Interessen einer Partei notwendig und angemessen ist.

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die Justizbehorde, wenn einem Rechtsbehelf nach Absatz 3

stattgegeben wird, entweder

a) den Restrukturierungsplan aufheben kann oder

b) den Restrukturierungsplan entweder bestdtigen kann, und zwar — wenn im nationalen Recht
vorgesehen — mit Anderungen oder ohne Anderungen.

Die Mitgliedstaaten konnen vorsehen, dass jeder Partei, der finanzielle Verluste entstanden sind und

deren Rechtsbehelf stattgegeben wird, im Falle der Bestidtigung eines Plans gemafR Unterabsatz 1

Buchstabe b ein Ausgleich gewahrt wird.



