
Schon vor der Corona-
Krise hatte die Konjunk-
tur in Deutschland – 
nach zehn Jahren des 
Aufschwungs – zu 
schwächeln begonnen. 
Insbesondere in den Be-
reichen Automotive und 
Logistik waren bereits 
deutliche Zeichen einer 
beginnenden Rezession 
erkennbar. Dies hat sich 
nun durch die Auswir-
kungen der Corona-Kri-
se erheblich verschärft. 
Viele andere Branchen 
sind ebenfalls in Mitlei-
denschaft gezogen.
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Auch wenn die Insolvenzan-
tragspflicht – unter bestimm-
ten Voraussetzungen – derzeit 
bis Ende September 2020 aus-
gesetzt ist, wird sich für viele 
Unternehmen in Bälde die 
Frage stellen, ob Insolvenz zu 
beantragen ist. Leider bedeu-
tet Insolvenz immer noch 
häufig das endgültige Aus für 
ein Unternehmen. Dabei be-

tont die seit 1999 geltende In-
solvenzordnung gerade den 
Sanierungsgedanken und 
möchte die insolvenzrechtli-
chen Möglichkeiten auch als 
Sanierungsinstrumentarium 
verstanden wissen.

Neue EU-Richtline zum 
Präventiven Restrukturie-
rungsrahmen

Vor diesem Hintergrund wur-
de mit der EU-Richtlinie 
2019/1023 vom 20. Juni 2019 
(„Richtlinie über präventive 
Restrukturierungsrahmen, 
über Entschuldung und über 
Tätigkeitsverbote sowie über 
Maßnahmen zur Steigerung 
der Effizienz von Restrukturie-
rungs-, Insolvenz- und Ent-
schuldungsverfahren …“) eine 
neue Möglichkeit der vorinsol-
venzlichen Sanierung geschaf-
fen, die unter dem Oberbegriff 
„Präventiver Restrukturie-
rungsrahmen“ spätestens bis 
17. Juli 2021 in nationales Recht 
umzusetzen ist. Demnach sol-
len Unternehmen, die sich in 
wirtschaftlichen Schwierigkei-
ten befinden und denen die In-
solvenz droht, in die Lage ver-
setzt werden, eine Insolvenz 
abzuwenden und die Be-
standsfähigkeit des Unterneh-
mens sicherzustellen.

Die Voraussetzungen für 
den Einstieg in ein Verfahren 
gemäß den Regelungen zum 
Präventiven Restrukturie-
rungsrahmen sind:
– Antrag des betroffenen 
Unternehmens
– Wahrscheinlichkeit einer In-
solvenz
– (grobe) Bestandsfähigkeits-
prüfung.

Wenn diese Voraussetzun-
gen vorliegen, können die 
Instrumente des Präventiven 
Restrukturierungsrahmens 
genutzt werden. Dies sind das 
sogenannte Moratorium und 
der Restrukturierungsplan.

Was ist ein Moratorium?

Das Moratorium bewirkt die 
Aussetzung von Einzelzwangs-
vollstreckungsmaßnahmen. 
Es kann einzelne oder sämtli-
che, gesicherte oder ungesi-
cherte Forderungen betreffen, 
jedoch grundsätzlich keine 
Arbeitnehmerforderungen. 
Die Regeldauer des Morato-
riums beträgt vier Monate, es 
kann aber unter bestimmten 
Voraussetzungen auf bis zu 
zwölf Monate verlängert wer-
den. Während der Dauer des 
Moratoriums sind die Insol-
venzantragspflichten ausge-
setzt. Gemäß der Richtlinie 

gilt dies ebenfalls für die Insol-
venzantragsrechte der Gläubi-
ger – das kann allerdings vom 
nationalen Gesetzgeber an-
ders geregelt werden. Interes-
sant ist es, dass Gläubigern 
während eines Moratoriums 
kein Recht zusteht, Leistungen 
zu verweigern oder sich von 
bestehenden Verträgen zu lö-
sen.

Das Moratorium kann auf-
gehoben werden, unter ande-
rem wenn es nicht länger 
zweckmäßig ist. Das wäre 
dann der Fall, wenn es sich 
zum Beispiel abzeichnet, dass 
die Sanierung des Unterneh-
mens nicht erfolgreich sein 
wird. Möglich ist auch, dass 
das betroffene Unternehmen 
oder der Restrukturierungsbe-
auftragte eine Aufhebung be-
antragt. Der nationale Gesetz-
geber kann zudem regeln, 
dass das Moratorium aufzuhe-
ben ist, wenn es zur Insolvenz 
eines Gläubigers führt bezie-
hungsweise führen würde.

Was muss in den 
Restrukturierungsplan?

Um unter dem Schutz des Mo-
ratoriums eine nachhaltige Sa-
nierung/Restrukturierung des 
betroffenen Unternehmens zu 
erreichen, ist ein Restrukturie-

rungsplan zu erstellen, in dem 
die jeweiligen Maßnahmen 
und ihre Laufzeit zu bezeich-
nen sind. 

Zudem muss der Restruk-
turierungsplan Folgendes ent-
halten:
– Aufstellung der Vermögens-
werte und Verbindlichkeiten 
des Unternehmens ein-
schließlich deren Bewertung
– Beschreibung der wirtschaft-
lichen Situation sowie der 
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Ursachen und des Umfangs 
der wirtschaftlichen Schwie-
rigkeiten des Unternehmens
– Darstellung der Position der 
Arbeitnehmer
– Begründung, warum die 
wirtschaftlichen Schwierigkei-
ten des Unternehmens mit 
dem Restrukturierungsplan 
beseitigt werden (Insolvenz-
vermeidung und Bestandsfä-
higkeit)
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Über den vorgelegten Restruk-
turierungsplan stimmen die 
betroffenen Gläubiger ab. Da-
zu werden – ähnlich wie beim 
Insolvenzplanverfahren der 
deutschen Insolvenzordnung 
– Gruppen gebildet, die jeweils 
gesondert abstimmen. Für 
eine Zustimmung der einzel-
nen Gruppe ist die Mehrheit 
der in der betreffenden Grup-
pe abstimmenden Gläubiger 
erforderlich. Das Stimmge-
wicht richtet sich dabei nach 
der Höhe der jeweiligen Gläu-
bigerforderung. Grundsätzlich 
genügt also eine reine Sum-
menmehrheit. Der nationale 
Gesetzgeber kann aber zusätz-
lich eine Kopfmehrheit verlan-
gen und kann auch vorsehen, 
dass eine qualifizierte Mehr-
heit erforderlich ist (Spiel-
raum: bis 75 Prozent).

Welche Voraussetzungen 
sind für eine Annahme 
erforderlich?

Der Restrukturierungsplan ist 
angenommen, wenn alle 
Gruppen mit der erforderli-
chen Mehrheit zugestimmt 
haben. Wenn nicht alle Grup-
pen zugestimmt haben, kann 
der Restrukturierungsplan 
dennoch von der zuständigen 
Stelle – in Deutschland ver-
mutlich vom Insolvenzgericht 
– bestätigt werden. Der soge-
nannte gruppenübergreifen-

den „Cram-down“ ist möglich, 
wenn …
1) … die Mehrheit der Gruppen 
zugestimmt hat und mindes-
tens eine Gruppe der gesicher-
ten Gläubiger oder eine Grup-
pe der gegenüber ungesicher-
ten Gläubigern vorrangigen 
Gläubiger zugestimmt hat 
oder eine (!) Gruppe zuge-
stimmt hat, die nicht aus An-
teilseignern und aus Gläubi-
gern besteht, die im Regelin-
solvenzverfahren keine Zah-
lung erhalten würden,
2) … die Gruppeneinteilung 
nicht zu beanstanden ist,
3) … die Mitglieder der ableh-
nenden Gruppe nicht schlech-
ter gestellt werden als in 
einem Regelinsolvenzverfah-
ren und besser gestellt wer-
den als nachrangige Gruppen 
und
4) … der Plan insgesamt im 
Gläubigerinteresse ist (keine 
Schlechterstellung der Gläubi-
ger im Vergleich zum Regelin-
solvenzverfahren).

Gerichtliche Bestätigung 
nur im Ausnahmefall

Demnach kann ein Restruktu-
rierungsplan sogar gegen den 
Willen der Mehrheit der ab-
stimmenden Gruppen bestä-
tigt werden, wenn nur eine 
einzige Gruppe (wie vorste-
hend beschrieben) zustimmt. 
Eine gerichtliche Bestätigung 

Interessante Alternative

Auch wenn – wie dargestellt – 
noch verschiedene Regelun-
gen durch den nationalen Ge-
setzgeber im Gesetz zur Um-
setzung der Richtlinie zu tref-
fen sind und es (berechtigte) 
Kritikpunkte gibt, wie zum 
Beispiel die Gefahr einer 
Gläubigerschädigung durch 
ein bis zu zwölf Monate dau-
erndes Moratorium oder 
durch ausufernde Beraterho-
norare (welche vor einer An-
fechtung geschützt sind), so 
kann doch festgehalten wer-
den, dass der Präventive Re-
strukturierungsrahmen eine 
interessante Alternative zur 
Einleitung eines Insolvenz-
verfahrens sein kann. Insbe-
sondere kann es attraktiv 
sein, nur bestimmte (Groß-) 
Gläubiger einzubeziehen und 
deren Forderungen, gegebe-
nenfalls gegen den Willen 
einzelner Gläubiger, neu zu 
ordnen. Nach geltendem 
Recht ist dies nur durch die 
Einleitung eines Insolvenz-
verfahrens möglich, welches 
dann zwingend alle Gläubiger 
des betroffenen Unterneh-
mens betrifft und für dessen 
Management die Gefahr des 
Kontrollverlustes birgt.
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des Restrukturierungsplans 
ist grundsätzlich nicht vorge-
sehen. 

Erforderlich ist eine ge-
richtliche Bestätigung neben 
den Fällen eines gruppenüber-
greifenden Cram-downs nur 

dann, wenn der Abbau von 
mehr als 25 Prozent der 
Arbeitsplätze des betroffenen 
Unternehmens geplant ist 
oder im Rahmen des Restruk-
turierungsplans neue Finanz-
mittel aufgenommen werden 
sollen. Solche Neufinanzie-
rungen und deren Besiche-
rung sowie Zahlungen, die im 
Zusammenhang mit einem 
Verfahren gemäß den Rege-
lungen zum Präventiven Re-
strukturierungsrahmen erfol-
gen, sind von einer späteren 
Anfechtung ausgenommen 

und begründen auch keine 
Haftung.

Jeder ablehnende Gläubiger 
kann gegen den Restrukturie-
rungsplan gerichtlich vorge-
hen, insbesondere wenn der 
Gläubiger beanstandet, 

schlechter behandelt zu wer-
den als in einem Regelinsol-
venzverfahren (Minderheiten-
schutz).

Variables Aufgabenfeld 
des Restrukturierungsbe-
auftragten möglich

Zur Umsetzung beziehungs-
weise Begleitung des Verfah-
rens ist (von einer noch fest-
zulegenden Stelle, vermutlich 
vom Insolvenzgericht) ein Re-
strukturierungsbeauftragter 
einzusetzen. Und zwar dann, 

wenn ein allgemeines Morato-
rium verhängt wird, nicht alle 
Gruppen dem Restrukturie-
rungsplan zugestimmt haben 
und der Plan nun vom Gericht 
bestätigt werden soll oder 
wenn das betroffene Unter-

nehmen oder die Gläubiger-
mehrheit dies beantragt und 
den Restrukturierungsbeauf-
tragten dann auch bezahlt. 

Das Aufgabenfeld des Re-
strukturierungsbeauftragen 
kann variabel festgelegt wer-
den. Es reicht von der Überwa-
chung über die Begleitung bei 
Verhandlungen bis hin zur 
Übernahme der (teilweisen) 
Kontrolle über die Geschäfte 
des betroffenen Unterneh-
mens. Grundsätzlich gilt je-
doch das Prinzip der Eigenver-
waltung.
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