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Subsystem 2: 
Insolvenzverfahren

Common-Pool-Problem

marktregulierende Eingriffe durch das

Zivilverfahrensrecht

Subsystem 1: 
Restrukturierungsverfahren

Holdout-Problem

§ 18 InsO
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Insolvenz-

verfahrens-

eröffnung

Prinzipien der InsO

§ 1 InsO: Interessen der 

Gläubigergesamtheit

Insolvenzreife 

iSv § 17 InsO

/ Antragspflicht

Lehre von der 

Vorwirkung 

insolvenzrecht-

licher Prinzipien

Drohende 

ZU,§ 18 

InsO

§1 Abs. 1 Satz 2 StaRUG:

Krisenmanagementpflicht

i.a.R. 24 Monate

Gründung der 

Gesellschaft

§ 1 Abs. 1 Satz 1 

StaRUG: Krisenfrüh-

erkennungpflicht

12 Monate

Insolvenzreife 

iSv § 19 InsO 

/ Antragspflicht

BT-Drs. 19/24181, 
91, 137, 197

„Zudem scheidet eine Überschuldung aus, wenn die Erfolgsaussichten einer in Aussicht 
genommenen Sanierung überwiegend wahrscheinlich sind.” (S. 91)

„[Überschuldung] kann nur dann vorliegen, wenn auch unter Berücksichtigung der 
Aussichten auf die Verwirklichung des Restrukturierungsziels keine positive 

Fortführungsprognose besteht (§ 19 Absatz 2 Satz 1 InsO).” (S. 137)
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ZU/Ü dürfen nicht 
vorliegen

BT-Drs. 19/24181, 90, 
137

Braun/Haffa/Schuster
§ 29 Rn. 14

Wolgast/Grauer/Wöhren
§ 29 Rn. 11

BT-Drs. 19/24181, 91, 137, 197 gilt auch bei der Anzeige und den Instrumenten

Thole ZIP 2020, 1985
Desch BB 2020, 2498

Brinkmann ZIP 2020, 2361
Balthasar NZI-Beil. 2021, 18

Gehrlein BB 2021, 66
BeckOK StaRUG/Kramer § 29 Rn. 17

Darf das Restrukturierungsziel schon bei der Anzeige des Restrukturierungsvorhabens und den Instrumenten
vorweggenommen werden?

(Balthasar NZI-Beil. 2021, 18: Zirkelschluss „Zugang zulässig, da SRR voraussichtlich erfolgreich“)
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Welcher Maßstab ist anzulegen?

„voraussichtlich“, „wahrscheinlich“ 
Brinkmann ZIP 2020, 2361

„hinreichende Aussichten“ 
Thole ZIP 2020, 1985

Maßstab ist mE die „überwiegende Wahrscheinlichkeit“

Überwiegend wahrscheinlich muss mE sein

 die Gestaltbarkeit (§§ 2, 7 StaRUG),
 die Wahrung des Schlechterstellungsverbots, § 64 

StaRUG (zumindest nach Abs. 3),
 die mehrheitliche Annahme, §§ 25, 26 StaRUG,
 die Bestätigung, §§ 60 ff. StaRUG.

Wie soll die Geschäftsleitung beraten werden, um das Haftungs- und Strafbarkeitsrisiko zu minimieren?
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II. Geschäftsleitung nutzt kein Restrukturierungsverfahren, später Insolvenz 

1. Hinführung zur Restrukturierungsverschleppung

Schlechterstellungsverbot Marktkonformitätstest

Planszenario
nächstbestes 

Alternativszenario

Schuldner zur Ersteinschätzung über das „ob“ 
und „wieviel“ eines out-of-the-money berufen

ausf. Skauradszun KTS 2021, 1 (45-63); ZIP 2021, 1091
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II. Geschäftsleitung nutzt kein Restrukturierungsverfahren, später Insolvenz 

1. Hinführung zur Restrukturierungsverschleppung

Schlechterstellungsverbot

Planszenario
nächstbestes 

Alternativszenario

Schuldner zur Ersteinschätzung über das „ob“ 
und „wieviel“ eines out-of-the-money berufen

Stückweiser Verkauf des Unternehmens, § 220 II 4 InsO n.F.

Verkauf als fortgeführtes Unternehmen in einem 
Insolvenzverfahren 

Verkauf als fortgeführtes Unternehmen außerhalb eines 
Insolvenzverfahrens 

Stabilisierungs- und Restrukturierungsrahmen

Das ohne-alles-Szenario
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II. Geschäftsleitung nutzt kein Restrukturierungsverfahren, später Insolvenz

1. Hinführung zur Restrukturierungsverschleppung

Schlechterstellungsverbot

Planszenario
nächstbestes 

Alternativszenario

Schuldner zur Ersteinschätzung über das „ob“ 
und „wieviel“ eines out-of-the-money berufen

Stückweiser Verkauf des Unternehmens, § 220 II 4 InsO n.F.

Verkauf als fortgeführtes Unternehmen in einem 
Insolvenzverfahren 

Verkauf als fortgeführtes Unternehmen außerhalb eines 
Insolvenzverfahrens 

Stabilisierungs- und Restrukturierungsrahmen

Das ohne-alles-Szenario

§ 212 
InsO
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II. Geschäftsleitung nutzt kein Restrukturierungsverfahren, später Insolvenz

2. Definition der Restrukturierungsverschleppung

Von einer Restrukturierungsverschleppung ist auszugehen, wenn 

 Geschäftsleiter das Krisenmanagement i.S.v. § 1 Abs. 1 Satz 2 StaRUG dergestalt unterlassen
haben, 

 dass die für die Befriedigungsaussichten der Gläubigergesamtheit bessere Alternative aus 
tatsächlichen oder rechtlichen Gründen verpasst wurde. 
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II. Geschäftsleitung nutzt kein Restrukturierungsverfahren, später Insolvenz

3. Anspruchsgrundlagen

§ 3 StaRUG-RegE
wurde nicht Gesetz

Keine Analogie zu 
§ 43 Abs. 1 StaRUG

für die 
Vorbereitungsphase 

(str.) 

Innenhaftungs-
tatbestände

(§ 93 Abs. 2 AktG, § 43 
Abs. 2 GmbHG)

scheitern wohl am 
kausalen Schaden 

§ 1 Abs. 1 StaRUG als
Schutzgesetz i.S.v. 
§ 823 Abs. 2 BGB?
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II. Geschäftsleitung nutzt kein Restrukturierungsverfahren, später Insolvenz

3. Anspruchsgrundlagen

§ 1 Abs. 1 StaRUG als
Schutzgesetz i.S.v. 
§ 823 Abs. 2 BGB?

(+) BeckOK StaRUG/ 
Mock § 1 Rn. 25

BGH V ZR 201/61; II ZR 16/93; XI ZR 51/10; II ZR 455/17
→ wollte der Gesetzgeber Rechtsschutz zugunsten des Einzelnen? 

BT-Drs. 19/24181, 103: § 1 ausschließlich Pflicht ggü. der jur. Person

RefE → RegE → StaRUG umfunktionierte überwiegend Außen- zu Innenhaftung

BT-Drs. 19/25353, 6: Gläubigerschutz durch Gesellschaftsrecht
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Makroperspektive (Perspektive im Großen)

Mikroperspektive (Perspektive im Kleinen)
Bestimmte Gläubiger per se ausgenommen (§ 4 StaRUG); 

Auswahlermessen (§ 8 StaRUG)

§ 32 StaRUG
Schuldner als 

Sanierungsgeschäftsführer 
wahrt „Interessen der 

Gesamtheit der Gläubiger“

§ 33 StaRUG
Nichtaufhebung, wenn 
nicht im „Interesse der 

Gesamtheit der Gläubiger“

§ 43 StaRUG
Geschäftsleiter wahren 

„Interessen der Gesamtheit 
der Gläubiger“

§ 51 StaRUG
Stabilisierung, wenn 
Geschäftsführung an 

„Interessen der 
Gläubigergesamtheit“ 

ausgerichtet

§ 59 StaRUG
Aufhebung Stabilisierung, wenn 

Geschäftsführung nicht an „Interessen der 
Gläubigergesamtheit“ ausgerichtet /

Nichtaufhebung „im Interesse der 
Gesamtheit der Gläubiger“

§§ 89 f. StaRUG
Benachteiligungen der 
Gläubigergesamtheit

§ 93 StaRUG
Gläubigerbeirat bei 

„gesamtverfahrensartige[n] 
Zügen“
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Makroperspektive (Perspektive im Großen)

§ 32 StaRUG
Schuldner als 

Sanierungsgeschäftsführer 
wahrt „Interessen der 

Gesamtheit der Gläubiger“

„Gleichwohl besteht das Gesamtgläubigerinteresse für 
gewöhnlich darin, das Schuldendeckungspotenzial des 

Schuldners zu erhalten oder zu steigern […], kürzer formuliert: 
Vermeidung der Insolvenz. Jenseits dieses Obersatzes ist der 

konkrete Inhalt der Interessenbindung durchaus diffus.“
BeckOK StaRUG/Kramer, 2. Ed., § 32 Rn. 20
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Seite 17

Makroperspektive (Perspektive im Großen)

„Inhaltlich bedeutet diese Pflicht, dass der Geschäftsleiter die 
Befriedigungsaussichten der Gläubiger im Blick haben muss. Je 

stärker diese im Einzelnen bedroht sind, desto eher muss der 
Geschäftsleiter Maßnahmen ergreifen, die die 

Befriedigungsaussichten wieder erhöhen oder jedenfalls nicht 
weiter beeinträchtigen.“

BeckOK StaRUG/Mock, 2. Ed., § 43 Rn. 11

§ 43 StaRUG
Geschäftsleiter wahren 

„Interessen der Gesamtheit 
der Gläubiger“
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Makroperspektive (Perspektive im Großen)

§ 51 Abs. 2 StaRUG
Stabilisierung nur, wenn 
Geschäftsführung an den 

„Interessen der 
Gläubigergesamtheit“ 

ausgerichtet

„Das Vorliegen der genannten Umstände wird von dem 
Gesetzgeber als Indiz dafür angesehen, dass der Schuldner 

aufgrund seines Vorverhaltens die Interessen der 
Gläubigergesamtheit nicht ausreichend berücksichtigen wird.“

Wolgast/Grauer/Streeck, StaRUG, § 51 Rn. 44
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Seite 19

Makroperspektive (Perspektive im Großen)

§§ 89-91 StaRUG
Benachteiligungen der 
Gläubigergesamtheit

„Eine Schlechterstellung der Gesamtheit der Gläubiger eines 
etwaigen späteren Insolvenzverfahrens allein aufgrund der 

Dauer des präventiven Restrukturierungsverfahrens ist nicht 
gewollt.“

Madaus, NZI-Beil. 2021, 35, 37 (zu § 91 StaRUG)
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§ 32 Abs. 3 StaRUG

 Verpflichtung des Schuldners, den Eintritt 
von Zahlungsunfähigkeit und ggf. 
Überschuldung anzuzeigen.

 Keine Frist, sondern unverzüglich.

 Verfahrensrechtliche Folge: in der Regel 
Aufhebung der Restrukturierungssache 
durch Restrukturierungsgericht (vgl. § 33 
Abs. 2 S. 1 Nr. 1 StaRUG).

§ 42 Abs. 1 Satz 2 StaRUG 

 Verpflichtung des Geschäftsleiters des

haftungsbeschränkten Schuldners, den 

Eintritt von Zahlungsunfähigkeit oder ggf. 

Überschuldung anzuzeigen.

 Umwandlung der Insolvenzantragspflicht 

nach § 15a InsO und § 42 Abs. 2 BGB in 

eine Insolvenzanzeigepflicht.

 Keine Frist, sondern Anzeige ohne 

schuldhaftes Zögern.

 Strafbewehrt.
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§ 32 Abs. 3 StaRUG 
(Schuldnerpflicht)

§ 42 Abs. 1 StaRUG 
(Geschäftsleiterpflicht)

BT-Drs. 19/24181, 137 (zu § 32): Überschuldung 
liegt nicht vor und die Restrukturierungssache kann 
weiterbetrieben werden, wenn 
Fortführungsprognose unter Vorwegnahme des 
Restrukturierungskonzepts positiv ist.

entfällt auch 

diese 

Anzeigepflicht?

Falls Ü dann 

nicht vorliegt, 

entfällt auch die 

Anzeigepflicht?
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FFP (-)
§ 19 InsO (+)

Anzeigepflichten 
§§ 32, 42 StaRUG (+)

Seite 22

Aktiva I
Kasse 1
Bank 5

Aktiva II

Passiva I
Verbindlichkeiten 7

Passiva II
innerhalb d. folgenden 12 Mon. 
fällige Verbindlichkeiten 11

innerhalb d. folgenden 12 
Mon. erwartete Zahlungs-
eingänge auf Forderungen 7

13 18
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FFP (-)
§ 19 InsO (+)

Anzeigepflichten 
§§ 32, 42 StaRUG (+)

Seite 23

Aktiva I
Kasse 1
Bank 5

Aktiva II

Passiva I
Verbindlichkeiten 7 5

Passiva II
innerhalb d. folgenden 12 Mon. 
fällige Verbindlichkeiten
(§ 3 Abs. 1 StaRUG)

11 9

innerhalb d. folgenden 12 
Mon. erwartete Zahlungs-
eingänge auf Forderungen 7

13 18 14
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FFP (+)
§ 19 InsO (-)

Anzeigepflichten 
§§ 32, 42 StaRUG (?)

Seite 24

Aktiva I
Kasse 1
Bank 5

Aktiva II

Passiva I
Verbindlichkeiten 7 5 4

Passiva II
innerhalb d. folgenden 12 Mon. 
fällige Verbindlichkeiten 11 9 8

innerhalb d. folgenden 12 
Mon. erwartete Zahlungs-
eingänge auf Forderungen 7

13 18 14 12
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Nein, 
die Anzeigepflichten 

entfallen nicht!

Ja, Anzeigepflicht des § 32 StaRUG entfällt

BeckOK StaRUG/Kramer § 32 Rn. 38
Skauradszun ZRI 2020, 625

wohl auch Braun/Weber/Dömmecke § 32 Rn. 11
wohl auch Desch/Hochdorfer/Biendl § 2 Rn. 26

Ja, Anzeigepflicht des § 42 StaRUG entfällt

Skauradszun ZRI 2020, 625
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§ 823 Abs. 2 BGB, 
§ 42 Abs. 1 StaRUG / 

§ 92 InsO
Brinkmann ZIP 2020, 2361

Smid ZInsO 2021, 117
BeckOK StaRUG/Mock § 42 

Rn. 17
Hölzle/Curtze ZIP 2021, 1299

Sollte § 42 Abs. 1 StaRUG verletzt werden…

§ 42 Abs. 3 StaRUG
Straftatbestand

§ 15b Abs. 3, 4 InsO
Hölzle/Curtze ZIP 2021, 1299

wohl auch Bitter ZIP 2021, 326
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Auswahl und Planung des geeigneten Sanierungsverfahrens 

(unter Berücksichtigung der Folgen der Nichtbestätigung des Restrukturierungsplans) 

Dr. Dorothee Prosteder 
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Entscheidungsparameter bei Auswahl des Sanierungsverfahrens

Sanierungsziel mit Verfahren erreichbar?

�h Forderungen von Arbeitnehmern (betriebliche 
Altersvorsorge)?

�h Leistungswirtschaftliche Sanierung erforderlich?

�h Restrukturierung von Forderungen nur einzelner 
Gläubigergruppen?

�h Vollstreckungssperre?

Zugangsvoraussetzungen erfüllt?

�h Insolvenzreife? 

�h Nur drohend zahlungsunfähig?

Zeitliche Umsetzbarkeit des Vorhabens?

�h Hinreichend Vorbereitungszeit?

�h Ausreichende Finanzierung während des Verfahrens 
gesichert?

Unerwünschte Effekte der Verfahrensart 

�h Auswirkungen auf die Fortführungsfähigkeit? 

�h Nachteile bei Bekanntwerden des Verfahrens?
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Mögliche Regelungsgegenstände und Maßnahmen
StaRUG 
�h Verfahren über einzelne Gläubigergruppen, 

Wirkungserstreckung auf Planbetroffene, die am Verfahren 
teilgenommen haben

�h Restrukturiert werden können 

�h Verbindlichkeiten (ausgen. Arbeitnehmerrechte/ 
betriebliche Altersversorgung/ Delikt), Anpassung 
bezüglich Höhe, Stundung, Verzinsung, Besicherung)

�h Nebenbestimmungen(wie z.B. Covenants) bei (i)   
mehrseitigem Rechtsverhältnis mit mehreren Gläubigern; 
(ii)  Verträgen mit gleichlautenden Bedingungen; 
(iii) Intercreditor Agreements

�h Sicherheitenan Gegenständen des Unternehmens und 
konzerninterne Drittsicherheiten

�h Anteils- oder Mitgliedschaftsrechte (z.B. Übertragung, 
Kapitalherabsetzung oder -erhöhung, Debt-to-Equity-Swap)

�h Neue Finanzierungen

�h Vollstreckungs- und Verwertungssperre § 49 StaRUG

Insolvenzplanverfahren in Eigenverwaltung 
�h Gerichtliches Gesamtverfahren, Wirkungserstreckung auf 

Gläubiger, die am Verfahren nicht teilgenommen haben

�h Eingriff in alle Gläubigerkategorien incl.  
Arbeitnehmerrechte/betriebliche Altersversorgung möglich

�h Jedoch keineÄnderung vertraglicher Nebenbestimmungen

�h Eingriff in Sicherheitenan Gegenständen des Unternehmens 
und konzerninterne Drittsicherheiten

�h Regelung Anteils- oder Mitgliedschaftsrechte (z.B: 
Kapitalherabsetzung oder -erhöhung, Debt-to-Equity-Swap)

�h Leistungswirtschaftliche Maßnahmen: Nichterfüllungswahl (§
103 InsO), Maßnahmen Insolvenzarbeitsrecht (§ 108 ff. InsO)

�h Massekredit (echter/unechter)

�h Vollstreckungsschutz § 21 Abs. 2 S. 1 Nr. 5 InsO
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Zugangsvoraussetzungen

StaRUG 
�h Drohende Zahlungsunfähigkeit (Prognosezeitraum: 24 

Monate) => strenger Prüfungsmaßstab der Gerichtefür 
Eingangsvoraussetzung zu erwarten (vgl. AG Köln, Beschl. v. 
03.03.2021 – Az. 83 RES 1/21); ggf. Einholung von 
Sachverständigengutachten von Amts wegen

�h Kein Vorliegen von zwingenden Insolvenzantragsgründen

�h Fortbestehensprognose i.R.d. Überschuldungsprüfung 
(Prognosezeitraum: 12 Monate, ggf. bis 31.12.2021 4 Monate) 
unter Berücksichtigung der Erfolgsaussichten des 
Restrukturierungsplans=> Erfordernis Inzidenzprüfung unter 
Antizipierung Planverlauf; zugleich 
Dokumentationserfordernis zur Haftungsvermeidung 
Geschäftsführung und ggf. StaRUG spezifischer 
Nachweispflicht (z.B. § 50 Abs. 2 Nr. 2 StaRUG)

Insolvenzplanverfahren in Eigenverwaltung 
�h (Drohende) Zahlungsunfähigkeit, Überschuldung 
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Sicherstellung Zahlungs-/Fortführungsfähigkeit während des 
Verfahrens  
StaRUG 

�h Planerisch Aufrechterhaltung der Zahlungsfähigkeit bis zur 
rechtskräftigen Bestätigung des Restrukturierungsplans (bei 
im Verfahren eintretender Zahlungsunfähigkeit droht 
Aufhebung des Restrukturierungsverfahrens (§ 33 Abs. 2 Nr. 
1, Nr. 2 StaRUG)).

�h Bei Antrag auf Stabilisierungsanordnung: Durchfinanzierung 
über 6 Monate erforderlich, auch wenn antizipierte 
Verfahrensdauer kürzer (§ 50 Abs. 2 Nr. 2 StaRUG) 

�h Mit Blick auf etwaig im Verfahren erforderliche 
Zwischenfinanzierung und auch eingeschränkten Schutz 
neuer Finanzierungen im Rahmen des Plans rechtzeitige 
Vorbereitung der sanierungstypischen Schutzmaßnahmen zu 
Gunsten der Finanzierer

�h Nutzung der Stellschrauben bei der Planung für eine kurze 
Verfahrensdauer zur Sicherstellung der erforderlichen 
Liquidität (Rückzahlungstermine, verlässlich kurzer Zeitraum 
für eine etwaig erforderliche Zwischenfinanzierung)

Insolvenzplanverfahren in Eigenverwaltung 
�h Nutzung insolvenzspezifischer Finanzierungsquellen

�h Insbes. Insolvenzgeld(vorfinanzierung) und Kurzarbeitergeld 
(aufeinander folgend und nicht für parallele Zeiträume, weil 
ansonsten ggf. Insolvenzgeld nur für den trotz Kurzarbeit 
bestehenbleibenden Arbeitsentgeltanspruch) 

�h Massekredit (echter/unechter)



/ StaRUG – Wahl des Planabstimmungsverfahrens

Außergerichtliches Planabstimmungsverfahren (§ 17 ff. StaRUG)

�h Zweifel an der ordnungsgemäßen Durchführung des Planabstimmungsprozesses und am Zustandekommen des 
Abstimmungsergebnisses gehen zu Lasten des Schuldners (§ 63 Abs. 3 StaRUG)

�h Risiko: Versagung der Planbestätigung (§ 63 Abs. 1 Nr. 2 StaRUG) – ohne „Vorwarnung“

Gerichtliches Planabstimmungsverfahren (§ 45 ff. StaRUG)

�h Vermeidung von Zustellungsfehlern (Ladung durch das Gericht (wenn das Gericht den Schuldner nicht mit der Zustellung 
beauftragt (§ 45 Abs. 3 StaRUG)) 

�h Zustellung des Plans von § 45 Abs. 3 StaRUG nicht gefordert, jedenfalls soweit hinsichtlich der Anzahl der Planbetroffenen 
möglich, empfehlenswert in ausreichender Anzahl mit dem Antrag nach § 45 StaRUG einzureichen

�h Anzeige Restrukturierungsvorhaben (§ 31 StaRUG) und Antrag auf ET/AT zeitgleich möglich
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/ StaRUG - Planung im Hinblick auf die Verfahrensdauer

Vorprüfungstermin einplanen 

�h Vorprüfungstermin nicht nur auf Antrag; Bestimmung von Amts wegen möglich (§ 46 Abs. 3) 

�h Vorprüfungstermin (Ladungsfrist mind. 7 Tage) als Regel einzuplanen wobei die Vorprüfung anberaumt werden kann, ohne dass 
die mindestens 14 tägige Ladungsfrist zum Erörterungs- und Abstimmungstermin erneut zu laufen beginnt (a.A. Frind). 

Ausreichende Mittel im Restrukturierungsplan für die Schlechterstellung bereitstellen zur Vermeidung 

(a) Minderheitenschutz (§ 64 StaRUG)

�h Planbetroffener kann Antrag auf Versagung der Bestätigung des Restrukturierungsplans (§ 64 StaRUG) stellen

�h Glaubhaftmachung der voraussichtlichen Schlechterstellung im Abstimmungstermin; hier Abgrenzung Prüfungsumfang des 
Gerichts von Amts wegen vs. Glaubhaftmachung durch Planbetroffenen bei Vergleichsrechnung im Plan (§§ 5, 220 InsO)

�h Antragsabweisung, wenn für Schlechterstellung Mittel bereitgestellt sind (§ 64 Abs. 3 StaRUG)

(b) Sofortige Beschwerde gegen den Bestätigungsbeschluss (§ 66 StaRUG) 

�h wegen wesentlicher Schlechterstellung (schwerwiegende Nachteile und kein Ausgleich durch Zahlung aus bereitgestellten Mitteln 
möglich) grds. keineaufschiebende Wirkung, aber diese kann auf Antrag des Beschwerdeführers angeordnet werden 

�h Anordnung der aufschiebenden Wirkung der Beschwerde nur, wenn der Vollzug des Restrukturierungsplans mit 
schwerwiegenden, insb. nicht rückgängig zu machenden Nachteilen für den Planbetroffenen einhergeht, die außer Verhältnis zu 
den Vorteilen des sofortigen Planvollzugs stehen (§ 66 Abs. 4 StaRUG)
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StaRUG – Einzelfragen im Rahmen der Planung (1/2) 
Beispiel: Kreditgebende Banken als Planbetroffene

Änderung der Kreditforderungen

�h u.a. Kürzungen, Stundungen, Höhe der Tilgungen, Zinssatz, Laufzeitverlängerung, Besicherung

�h bei „geringfügigen Eingriffen“, wie z.B. im Falle der Stundung von „nur“ 18 Monaten können Gesellschafter ihre Rechte behalten, 
auch ohne einen vollen Wertausgleich für die Beteiligung am Planmehrwert zu leisten (§ 28 Abs. 2 Nr. 2 StaRUG)

Änderung von „Einzelbestimmungen“ in Verträgen für die Zukunft (§ 2 StaRUG)

�h bei (i) Konsortialdarlehensverträgen, (ii) mehreren Darlehen mit gleichlautenden Bedingungen (z.B. Schuldscheindarlehen) und 
(iii) Intercreditor Agreements können im Plan Einzelbestimmungen der Verträge per Mehrheitsbeschluss angepasst werden 

�h Diskussionspunkt: Beschränkung der Änderungsmöglichkeit auf für die Erreichung des Restrukturierungsziels zwingend 
erforderliche Änderungen oder auf „typische Regelungen“ (dagegen: AG Köln, Beschl. v. 03.03.2021 – Az. 83 RES 1/21)

�h Diskussionspunkt: Einbeziehung von Sanierungsvereinbarungen, auch jenseits Regelungen zur Durchsetzung und zum relativen 
Rangverhältnis (dafür: AG Köln, Beschl. v. 03.03.2021 – Az. 83 RES 1/21)



/
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StaRUG – Einzelfragen im Rahmen der Planung (2/2)
Beispiel: Kreditgebende Banken als Planbetroffene
Eingriff in Absonderungsanwartschaftsrechte 

�h wie z.B. Sicherungsübereignung eines Warenlagers

Eingriff in gruppeninterne Sicherungsrechte (insbesondere bei Akquisitions- und Gruppenfinanzierungen)

�h allerdings nur gegen angemessene Entschädigung, die im Plan gesondert auszuweisen ist (Eingangsvoraussetzung für Rechtsbe-
helf gegen den Plan: Glaubhaftmachung der „wesentlichen“ Schlechterstellung; Beweislast trägt Sicherungsnehmer)

Gruppenbildung/Stimmrecht

�h grds. eigene Gruppe für Absonderungsberechtigte und Gläubiger, in deren konzerninterne Drittsicherheiten eingegriffen wird

�h Diskussionspunkt Änderung des Wasserfalls: separate „geklonte“ Gruppe der Kreditgeber wegen des mittelbaren Eingriffs in die 
Sicherungsrechte erforderlich? (dagegen bei identischer Zusammensetzung: AG Köln, Beschl. v. 03.03.2021 – Az. 83 RES 1/21)



/
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StaRUG – Planung: Kündigung durch Kreditgeber (1/2)

Einschränkung der Kündigungsmöglichkeiten Kreditgeber 

ab Anzeige des 
Restrukturierungsvorhabens

ab Anordnung von Verwertungs-
und Vollstreckungssperre

�¾ keine Kündigung wegen der Anzeige oder wegen 
Inanspruchnahme von Instrumenten i.R.d. StaRUG
(sog. Verbot der Lösungsklausel, § 44 StaRUG)

�¾ keine Kündigung wg. rückständiger Leistungen aus der Zeit davor 
(§ 55 StaRUG)

�¾ umstritten, inwieweit Kündigung wg. (i) drohender Zahlungsunfähigkeit, (ii) wesentlicher 
Vermögensverschlechterung/MAC-Klausel oder (iii) Covenant-Verletzung weiterhin möglich



/
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StaRUG – Planung: Kündigung durch Kreditgeber (2/2)

�h Nach Kündigung grundsätzlich Recht zur Sicherheitenverwertung

�h Ausnahme: Verwertungs- und Vollstreckungssperre wegen Stabilisierungsanordnung (§ 55 StaRUG)

�h selbst wenn eine wirksame Kündigung möglich ist, keine Verwertungsmöglichkeit für 3 bis zu 8 Monate bei Verwertungs-
und Vollstreckungssperre

�h es sei denn, das Gericht hebt das Verfahren/die Sperre in der Folge wegen Zahlungsunfähigkeit und mangels 
Erfolgsaussicht auf (mit der Folge eines sich anschließenden Insolvenzverfahrens) �ÆGericht kann Sperre bis zum 
geordneten Übergang ins Insolvenzverfahren erhalten(§ 59 Abs. 3 StaRUG)

�h Entschädigung für Kreditgeber: 

�h besteht eine Verwertungssperre können Zinsen und ein Ausgleich für einen durch die Nutzung entstandenen Wertverlust 
verlangt werden (§ 54 Abs. 1 StaRUG)

�h der Kreditnehmer darf während der Sperre Erlöse aus der Einziehung- oder Verwertung von zur Sicherheit abgetretenen 
Forderungen oder zur Sicherheit übereigneten Gegenständen nicht nutzen; die Erlöse müssen vielmehr separat verwahrt 
oder an den Sicherungsnehmer ausgekehrt werden, wenn keine abweichende Vereinbarung mit dem Sicherungsnehmer 
getroffen wurde (§ 54 Abs. 2 StaRUG) �Ægewisser (Verhandlungs-)Hebel für den Kreditgeber, Einfluss auf das 
Planverfahren auszuüben �Æaber: anders als beim unechten Massekredit keine Vorrangstellung bei späterer Insolvenz



/ StaRUG – (Neu-)Finanzierungen vor Planbestätigung 

Zwischenfinanzierungen/Brückenkredite nachAnzeige aber vorPlanbestätigung 

�h allg. Risiko neuer Finanzierungen: Haftung der Kreditgeber gegenüber Gläubigern des Kreditnehmers wegen vorsätzlicher 
sittenwidriger Schädigung und Insolvenzanfechtung neu erlangter Sicherheiten

�h haftungs- und anfechtungsrechtliche Privilegierung für Rechtshandlungen im Zeitraum ab Anzeige des Restrukturierungs-
vorhabens bis zur Entscheidung über die Planbestätigung (§ 89 Abs. 1 StaRUG), aber nur eingeschränkte Privilegierung:

�h allein die Kenntnis der Restrukturierungssache oder Inanspruchnahme von Instrumenten des Stabilisierungs- und 
Restrukturierungsrahmens begründet keinen sittenwidrigen Beitrag zur Insolvenzverschleppung (§ 826 BGB) oder 
Gläubigerbenachteiligungsvorsatz (§ 133 InsO)

�h gleiches gilt für Kenntnis der Zahlungsunfähigkeit oder Überschuldung, wenn das Gericht trotz Anzeige der Insolvenzreife die 
Restrukturierungssache nicht aufhebt (§ 89 Abs. 2 StaRUG)

�Æ kein umfassender Schutz vor Haftung oder Insolvenzanfechtung, da Sittenwidrigkeit/Gläubigerbenachteiligungsvorsatz 
aufgrund anderer Indizien weiterhin möglich; regelmäßig Beauftragung eines Sanierungsgutachtens
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/ StaRUG – (Neu)Finanzierungen im Restrukturierungsplan

Wesentliche Aspekte bei Beteiligung an „neuen Finanzierungen“, die im Restrukturierungsplan geregeltwerden

�h nur gewisse insolvenzanfechtungsrechtliche Privilegierung (§ 90 StaRUG)


¸ �Z�����Z�š�•�Z���v���o�µ�v�P���v�U�����]�����]�u���s�}�o�o�Ì�µ�P�����]�v���•���Œ�����Z�š�•�l�Œ���(�š�]�P�������•�š���š�]�P�š���v���W�o���v�•�����Œ�(�}�o�P���v�U���•�]�v�����P�Œ���•�X���v�]���Z�š�����v�(�����Z�š�����Œ���~�]�v�•�����•�}�v�����Œ����
fresh money und Sicherheitenbestellungen) �Æanfechtungsrechtliche Privilegierung bei Bestellung konzerninterner 
Drittsicherheiten?


¸ �P�]�o�š���v�µ�Œ���(�º�Œ���]�u���W�o���v���P���Œ���P���o�š�����v���µ�����&�]�v���v�Ì�]���Œ�µ�v�P���v���]�u�����v�P���Œ���v��� �̂]�v�v�����~�A���c�(�Œ���•�Z�u�}�v���Ç� �̂U���v�]���Z�š���Z�]�v�P���P���v�������]��� �̂š�µ�v���µ�v�P�U��
Prolongation, etc.) (§ 12 StaRUG) 


¸ zeitliche Begrenzung der Privilegierung auf Zeitraum ab rechtskräftiger Bestätigung des Plans bis zur nachhaltigen 
Restrukturierung(Bewältigung der Krise) des Unternehmens �ÆRisiko Nicht-Bestätigung des Plans

�h kein ausdrücklich geregelter Schutz vor Kreditgeberhaftung wegen vorsätzlicher sittenwidriger Schädigung (gemäß 
§ 826 BGB) bei späterer Insolvenz des Unternehmens 

�Æje nach Umständen des Einzelfalls könnte es weiterhin der Beauftragung eines Sanierungsgutachtensbedürfen, um 
umfassenden Haftungsschutz zu erreichen

�h Konsequenz bei Regelung zu neuen Finanzierungen im Plan: erweiterter Prüfungsmaßstab des Gerichts nach § 63 Abs. 2 StaRUG
(Prüfung der Schlüssigkeit des Restrukturierungskonzepts) 

�Ækann zur Bestellung eines Sachverständigen von Amts wegen und somit zu Verfahrensverzögerungenführen
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StaRUG – Planungsüberlegungen aus Sicht der Anteilsinhaber

�h ab Anzeige der Restrukturierungssache Verlust der Steuerungsmöglichkeit über bindende Weisungenan die Geschäftsleitung, 
wenn Weisung nicht im Interesse der Gläubigergesamtheit (shift of fiduciary duties)

�h Planvorlage- und Änderungsrecht bei der Geschäftsführung

�h Spätestens ab Anzeige der Restrukturierungssache: Risiko Einflussnahme Gläubiger/Erwerbsinteressenten auf Geschäftsführung 
zur Vorlage Alternativplans

�h Reaktionsmöglichkeit des Gesellschafters durch Abberufung?

�h Risiko des vollständigen Verlusts der Anteile, da das StaRUG Eingriffe in die Rechte der Anteilsinhaber ermöglich
�h Schranke: Verbot der Schlechterstellung des Anteilsinhabers gegenüber der Situation ohne Plan
�h Geltendmachung im Rahmen der sofortigen Beschwerde gegen die Planbestätigung
�h Überprüfung anhand Vergleichsrechnung, der grds. ein Fortführungsszenario zugrunde zu legen ist

�h Anteilsinhaber dürfen am Planmehrwert nur teilhaben (m.a.W. die Anteilsaufwertung „behalten“), wenn
�h voller Wertausgleich an das Unternehmen erfolgt, oder
�h Gründe in der Person des Anteilsinhabers seine Mitwirkung bei der Restrukturierung erfordern und er diese verbindlich für 5 

Jahre (oder maßgeblichen kürzeren Zeitraum) zusagt, oder
�h nur geringfügiger Eingriff in Gläubigerrechte (z.B. Stundung von maximal 18 Monaten)



/
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StaRUG – Bei unsicheren Erfolgsaussichten des 
Restrukturierungsvorhabens: Versuchen („Freischuss“)?
Ausgangsfall: Unsicherheit, ob finanzwirtschaftliche Restrukturierung ausreicht oder es leistungswirtschaftlicher Maßnahmen 
bedarf, die außerhalb eines Insolvenzverfahrens nicht durchgeführt werden können. Erfolgswahrscheinlichkeit gerade noch 
überwiegend.

Wirkungen der Nichtbestätigung des Restrukturierungsplans

�h Aufhebung der Rechtshängigkeit 

�h Stabilisierungsmaßnahmen verlieren Wirksamkeit

�h Ggf. im Restrukturierungsplan vorgesehene Neufinanzierung bleibt aus

�h Anzeige verliert ihre Wirkung und etwaige Insolvenzantragspflicht lebt auf (denkbar: mangels bilanzieller Überschuldung oder 
wegen sehr rechtzeitig eingeleiteten Restrukturierungsverfahrens noch positive Fortbestehensprognose (12 Monate))

Verbaut sich der Schuldner ggf. das Eigenverwaltungsverfahren?

�h Bei Stabilisierungsmaßnahmen innerhalb eines der letzten drei Jahre: Anordnung der vorläufigen Eigenverwaltung nur, wenn 
trotz dessen zu erwarten ist, dass der Schuldner bereit und in der Lage ist, seine Geschäftsführung an den Interessen der 
Gläubiger auszurichten(§ 270b Abs. 2 Nr. 3 InsO)

�h Vormaliges Plankonzept unschlüssig? Schuldner unseriös? Schuldner nur schlecht beraten? 

�h Ohne vorangegangene Stabilisierungsmaßnahmen: Keine Anordnung bei Unschlüssigkeit des Plankonzepts (§270b Abs. 1 Nr. 1 
InsO)

�h Aktuelles Plankonzept unschlüssig (weil vergleichbar mit bereits als unschlüssig zurückgewiesenen Restrukturierungsplan)?






