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Vorwort

Das vorliegende Buch enthélt neun Vortrdge, die im Sommersemester 2003 an
der Freien Universitdt Berlin im Rahmen einer Ringvorlesung ,,Unternehmen in
der Krise* gehalten und die fiir die Drucklegung zum Teil geringfiigig tiberarbeitet
und aktualisiert worden sind. Die von den Fachbereichen Rechts- und Wirtschafts-
wissenschaft der Freien Universitidt Berlin organisierte Ringvorlesung hatte das
Ziel, aktuelle Probleme von Insolvenzen — einschlieBlich ihrer oft unterschitzten
Vorboten — und Insolvenzrecht durch ausgewiesene Experten aus Wissenschaft und
Praxis, aus Juristerei und Okonomie vorzustellen; sie erhebt keinen systematischen
Anspruch.

Die Herausgeber danken den neun Referenten dafiir, dass sie ihre Vortrige fiir
die Verdffentlichung in diesem Buch zur Verfligung gestellt und zu deren zeit-
nahem Erscheinen beigetragen haben. PwC Deutsche Revision gilt unser Dank fiir
die finanzielle Férderung der Ringvorlesung und des vorliegenden Buches.

Berlin-Dahlem, im Sommer 2003 Markus Heintzen
Lutz Kruschwitz
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Einfiihrung

Von Markus Heintzen und Lutz Kruschwitz

»Insolvenz® spielt in vielen Lehrbiichern zur Allgemeinen Betriebswirtschafts-
lehre und zur Finanzwirtschaft, ebenso in den einschldgigen Fachzeitschriften, eine
untergeordnete Rolle.! Im 1. Juristischen Staatsexamen werden dem Buchstaben
der Juristenausbildungsgesetze der Bundesldnder gemal ,,Grundziige” des Insol-
venzrechts als Pflichtfachwissen verlangt;” die Priifungspraxis blendet diese Mate-
rie jedoch weitgehend aus. In einem deutlichen Kontrast zu der geringen akademi-
schen Relevanz steht die Bedeutung des Themas in der Praxis von Unternehmen,
Beratern und Gerichten. ,,Insolvenzverwaltung* ist in den letzten Jahren zu einem
bedeutenden und auch durchaus eintraglichen Geschéftsfeld avanciert.

Das Insolvenzrecht ist 1994 vom Gesetzgeber grundlegend gedndert worden.
Konkurs- und Vergleichsordnung gehdrten zu den Reichsjustizgesetzen, fiinf 1877
erlassenen Gesetzen, in denen sich die damals frisch gewonnene Rechts- und
Wirtschaftseinheit Deutschlands spiegelte. Nach der Wiedervereinigung kam 1990
die Gesamtvollstreckungsordnung fiir die fiinf neuen Bundeslédnder (und den Ost-
teil des Landes Berlin) hinzu. Diese drei Gesetze sind vom Bundesgesetzgeber
zur lange, unabhéngig von der Wiedervereinigung vorbereiteten Insolvenzordnung
(InsO) verschmolzen worden. Und auch der europdische Gesetzgeber ist, gestiitzt
auf neue Kompetenzen in den Artikeln 65 und 67 des EG-Vertrags, titig geworden
und hat im Mai 2000 eine Verordnung iiber Insolvenzverfahren (EulnsVO)® erlas-
sen.

Die juristischen Vortrége, die in diesem Band enthalten sind, bemiihen sich um
Erfassung und kritische Wiirdigung der neuen Rechtslage, auf deutscher® und auf

! Fehlanzeige z. B. in den Sachregistern von Henner Schierenbeck, Grundziige der Be-
triebswirtschaftslehre, 16. Aufl., 2003, und von Giinter Wohe/Ulrich Déring, Einfiihrung in
die allgemeine Betriebswirtschaftslehre, 21. Aufl., 2001. Anders bei Jochen Drukarczyk,
Finanzierung, 9. Aufl., 2003, und bei Giinter Franke/Herbert Hax, Finanzwirtschaft des
Unternehmens und Kapitalmarkt, 4. Aufl., 1999.

2 Z.B. § 5Nr. 11 BerlJAO, wo das Wort ,,Insolvenzrecht™ das letzte in der langen Liste
von Pflichtfachstoff ist. Der Jurist unter den Verfassern dieses Vorworts hat es in fiinfjahriger
Praxis als Priifer beim Justizpriifungsamt Berlin noch nie erlebt, dass dort im 1. Juristischen
Staatsexamen eine insolvenzrechtliche Frage gestellt worden wire.

3 ABI. Nr. L 160 vom 30. 06. 2000, in Kraft seit dem 31. 05. 2002.

4 Vgl. insb. den Beitrag von Wilhelm Uhlenbruck.
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europdischer’ Ebene, weiterhin um die Verzahnung des Insolvenzrechts mit ande-
ren Rechtsgebieten, exemplarisch dem GmbH-Recht®, um die Hervorhebung neuer
insolvenzrechtlicher Handlungsformen, konkret der Eigenverwaltung7, die, so die
— nicht gedruckten — Worte eines (anderen) Referenten, derzeit als ,,sexy* gelte,
und, dies eine Gemeinsamkeit von juristischen und 6konomischen Referaten, um
die besondere Rolle des Staates, als Insolvenzgesetzgeber und -richter, als ,,Retter*
insolvenzgefihrdeter privatwirtschaftlicher Unternehmen® und als selbst insol-
venzgefihrdeter Wirtschaftsteilnehmer; die Insolvenzunfahigkeit des Staates wird
in dem Beitrag von Josef Isensee ausfiihrlicher dargestellt und auf ihre staatsrecht-
lichen Fundamente zuriickgefiihrt als in der bisherigen Literatur.’

Die 6konomischen Beitrdge des vorliegenden Bandes schlagen den Bogen von
Managementproblemen im Vorfeld der Insolvenz bis zu der Frage, ob der Staat in
Insolvenzverfahren eingreifen solle, um einem in Schwierigkeiten geratenen Un-
ternehmen aus der Krise herauszuhelfen. Unternehmenskrisen enden nicht notwen-
digerweise mit einem Insolvenzverfahren. Sie miissen jedoch als solche erkannt
und bewusst gesteuert werden, was leicht gesagt und schwer getan ist.'® Von einer
Unternehmenskrise sind immer mehrere Parteien betroffen, die zum Teil iden-
tische, zum Teil aber auch konfligierende Interessen haben, denn letztlich bleibt
ein Verteilungsproblem zu l6sen. Aus der Sicht von Kreditgebern spielt die Kri-
senfritherkennung auf der Grundlage von verdffentlichten Jahresabschliissen eine
wichtige Rolle."! Hat die Krise ein bestimmtes Niveau erreicht, muss analysiert
werden, ob es sich lohnt, das Unternehmen zu sanieren und fortzufithren, oder ob
es besser ist, die Aktivititen des Unternehmens zu beenden. Die Zeiten, in denen
ein in die Insolvenz geratenes Unternehmen einfach liquidiert wurde, sind aller-
dings vorbei. Es gibt intelligente Alternativen zur Zerschlagung. Jochen Dru-
karczyk beschreibt ein solches Verfahren im Rahmen einer detaillierten Fall-
studie.'? Insbesondere bei Zusammenbriichen groBer Unternechmen wird immer
wieder nach dem Staat gerufen, der als Helfer in der Not richten soll, was ,,der
Markt“ oder ,,unfdhige Manager* angerichtet haben. Oft genug finden solche staat-

5 Vgl. den Beitrag von Helmut Grothe.
6 Vgl. den Beitrag von Ulrich Haas.
7 Vgl. den Beitrag von Roland Hoffmann-Theinert.

8 Zur Kategorie des faktisch insolvenzunfihigen Unternehmens von offentlicher Bedeu-
tung Herbert Kriiger, Allgemeine Staatslehre, 1964, S. 407 ft.

9 Siehe unten S. 227 ff. Vgl. schon Josef Isensee, Idee und Gestalt des Foderalismus im
Grundgesetz, in: ders./ Paul Kirchhof (Hrsg.), Handbuch des Staatsrechts der Bundesrepublik
Deutschland, Bd. 4, 1990, § 98 Rdnr. 150. Einschldgig sind § 12 InsO und — in Berlin — das
Gesetz iiber die Insolvenzunfahigkeit juristischer Personen des Offentlichen Rechts vom
27. Mérz 1990, zuletzt gedndert durch Gesetz vom 19. September 2002 anlésslich der Prob-
leme mit der Bankgesellschaft Berlin (GVBL. 1990, S. 682, 2002, S. 286).

10 Vgl. den Beitrag von Georg Schreydgg.

11 Vgl. hierzu den Beitrag von Jérg Baetge und Eric Sickmann.

12 Siehe unten S. 129 ff.
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lichen Eingriffe dann auch tatséchlich statt. Ob sich derartige Maflnahmen mit
okonomischen Argumenten rechtfertigen lassen, ist indessen mehr als fraglich.'?

Die Ringvorlesung hat Aufschliisse liber das Zusammenwirken von Juristen und
Okonomen bei Unternehmen in der Krise gebracht. Vor der Insolvenz ist der Oko-
nom in der Vorhand, und setzt der Jurist einen von ihm formulierten Sanierungs-
und Restrukturierungswillen um. In der Insolvenz, wenn die Krise zum (Vertei-
lungs-)Konflikt geworden ist, haben Juristen das erste Wort und kommen Okono-
men zum Zug, wo die Verteilungsmasse Spielraum fiir unternehmerische Uber-
legungen ldsst. In beiden Konstellationen sind (praktisch titige) Juristen und
Okonomen aufeinander angewiesen, weil der eine auf Fundamenten bauen muss,
die der jeweils andere gelegt hat. Zwar gibt es schon innerhalb beider Disziplinen
scheinbar schwer zu iiberwindende Schnittstellen — so zwischen Insolvenz- und
Steuerrecht'* —, doch macht schon der Paradigmenwechsel des Gesetzgebers, von
der Zerschlagung zur Fortsetzung, eine stirkere Zusammenarbeit beider Diszipli-
nen in Theorie und Praxis erforderlich. Ein Detail, in dem dieser Punkt sich wie-
derfindet und das als Frage die ganze Ringvorlesung begleitet hat, sind die Krite-
rien fiir die Auswahl des Verwalters durch das Insolvenzgericht, denen in neuerer
Zeit immer mehr wirtschaftliches Gewicht zukommt.

13 Vgl. den Beitrag von Herbert Hax.

14 Siehe immerhin Karl-Heinz Maus, Die Steuerzahlungspflicht des Insolvenzverwalters,
2001; Jan Richter, Das Insolvenzrecht auf dem Priifstand des Steuerrechts, 2002; Christian
Ruhe, Steuern in der Insolvenz, 2003; Peter Welzel, Die Umsatzsteuer als Masseverbindlich-
keit, 1997.
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Krisenmanagement: Theoretische Grundlagen
und praktische Mafinahmen

Von Georg Schreyogg

I. Einleitung

Unternehmen sehen sich immer hdufiger mit auBergewohnlichen Ereignissen
konfrontiert, innerhalb wie auBBerhalb, die nach aulergewohnlichen Antworten ver-
langen: plotzliche Einbriiche auf den Kapitalmérkten, Verknappung wichtiger Res-
sourcen, Verdringung durch Substitutionsprodukte, Auftauchen neuer Wettbewer-
ber, Verlust einer Gruppe von Fithrungskriften usw. Es ist immer tiblicher ge-
worden, das Auftauchen solcher Ereignisse aus der Perspektive von ,,Krisen* zu
studieren und dementsprechend auch MaBnahmen der Anpassung oder der Vorbeu-
gung als ,, Krisenmanagement® zu bezeichnen. Hatte es vor Jahren fiir Unterneh-
men noch etwas Anriichiges, sich mit der Mdglichkeit von Krisen auseinan-
derzusetzen, so ist es heute fast schon zur Selbstverstdndlichkeit geworden. Die
Offentlichkeit ist sich dessen lingst bewusst, dass Unternehmen immer wieder in
mehr oder weniger bedrohliche Krisen geraten. Es ist deshalb auch nicht weiter
verwunderlich, dass sich die Betriebswirtschaftslehre parallel dazu nicht mehr nur
mit Wachstum und Ausbau von Unternehmen beschéftigt, sondern eben auch den
Tatbestand der Krise, der Krisenanfilligkeit und das Krisenmanagement immer
stirker in ihr Aussagengebdude mit einbezicht.

In diesem Beitrag sollen nach einer Klarung der grundlegenden Begriffe zentra-
le Theorien zur Erkliarung von Unternehmenskrisen rekapituliert werden, um da-
rauf aufbauend MaBnahmen der Krisenerkennung, der Krisenbekdmpfung und der
Krisenprivention zu diskutieren. Der gewéhlte Blickwinkel, aus dem heraus Krisen
und MafBnahmen der Krisenbekdmpfung diskutiert werden, ist die Interaktion von
System und Umwelt.

II. Krisen: Definition und Krisenwahrnehmung

Obgleich es iiblich geworden ist, problematische Situationen als Krise zu be-
zeichnen, fehlt es an einem breit akzeptierten Kriteriensystem, das es erlauben
wiirde, eine Situation als Krise zu markieren. In vielen Fillen wird mit dem Kri-
senbegriff hantiert, ohne genauer anzugeben, wann aus der Beobachterperspektive
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von einer Krise gesprochen werden soll und/oder wann beteiligte Personen eine
Situation als Krise erleben. Eine substanzielle Klarung des Krisenbegriffes ist im
Grunde nur vor dem Hintergrund eines theoretischen Geriists mdglich, dennoch
lassen sich in der Zusammenschau verschiedener Ansétze einige Kernelemente
zur Vororientierung herausschilen (vgl. vor allem Hermann 1969, Mast 2003,
S. 388 ft.):

(1) Unerwartet: Krisen oder spezieller Unternehmenskrisen sind unerwartete Er-
eignisse in der Innenwelt oder Aullenwelt eines Unternehmens. Sie stehen
nicht nur auBlerhalb der tiglichen Routinen, die das Grundgeriist der organisa-
torischen Erwartungen bilden, sondern auch auflerhalb der Pline, die eine
gewiinschte Ordnung auf der Basis von Zukunftsprojektionen entwerfen. In
diesem Sinne sind Krisen immer etwas AuBlergewohnliches. Der Begriff der
Erwartung verweist sofort auf eine Grundlagenfrage der Krisendiskussion:
Handelt es sich um eine blof subjektive Wahrnehmung oder wird mit dem Kri-
senbegriff auf eine objektive Uberraschung verwiesen. Darauf wird unten noch
niher einzugehen sein.

(2) Existenzbedrohende Entwicklung: Bei Krisen handelt es sich nicht nur um
unerwartete Ereignisse, sondern um Entwicklungen, die die Existenz der be-
treffenden Organisation bedrohen oder zumindest bedrohen kdénnen. Anders
ausgedriickt, bei Krisen handelt es sich um negative Entwicklungen, die das
Erreichen gewiinschter Zustdnde gefahrden. Im Kontext von Unternehmen
denkt man z. B. an Liquiditétskrisen, Umsatzeinbriiche, Rohstoffverknappung,
aber auch an das Auftauchen von Substitutionsprodukten oder den Marktein-
tritt neuer Konkurrenten mit giinstigeren Kostenstrukturen. Eine solche exis-
tenzielle Bedrohung kann sowohl beziiglich des gesamten Unternehmens oder
auch beziiglich relevanter Teilbereiche bestehen, z. B. Krisen innerhalb einzel-
ner Divisionen, Abteilungen oder einzelner Auslandsgesellschaften (Witte
1981, Krystek 1987).

(3) Zeitdruck: Ferner sind Krisen durch einen eng begrenzten Zeitrahmen gekenn-
zeichnet, der den Beteiligten zum Ergreifen von Gegenmafinahmen bleibt. Kri-
sen entwickeln sich mit einer Dynamik, die die verbleibende Reaktionszeit im-
mer kleiner werden ldsst.

(4) Ambiguitdt: Krisensituationen lassen sich ferner dadurch kennzeichnen, dass
sie in ihrer Kausalitdt unbestimmt sind, d. h. sie werden von den Beteiligten
nur sehr begrenzt verstanden und miissen erst konzeptionell erschlossen wer-
den (vgl. etwa Weick 1993).

Diese vier Merkmale sind durchaus nicht unumstritten. Manche Autoren pladie-
ren fiir einen viel weiteren Krisenbegriff, der es beispielsweise offen lisst, ob ein
Zeitdruck vorhanden ist oder nicht, ob die Ereignisse erwartet wurden oder nicht
(die ,,erwartete Krise) oder ob es sich um eine fiir das Unternehmen negative oder
positive Situation handelt (vgl. zu einer Zusammenfassung der Gegenpositionen
Milburn/Schuler / Watman 1983). Es ist allerdings mehr als fraglich, ob mit einem
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so weiten Krisenbegriff noch sinnvoll gearbeitet werden kann. Letztlich geriete hier
ja jedes Entscheidungsproblem zu einer Krise.

Wie bereits angedeutet, hat sich die Krisenforschung schon frith mit der Krisen-
wahrnehmung beschiftigt, also mit der Frage, ab wann eine Situation von den Be-
troffenen als Krise wahrgenommen und definiert wird. Hermann postuliert in sei-
nem Modell — es ist bis zum heutigen Tage wohl das bekannteste Krisenwahrneh-
mungsmodell —, dass dann eine Krise wahrgenommen wird, wenn eine Bedrohung
vorliegt, der Uberraschungsgrad und der Zeitdruck als hoch empfunden werden
(Hermann 1972).

Bei empirischen Untersuchungen zeigte sich, dass unter den drei Bestimmungs-
griinden der Uberraschungsgrad, also das AusmaB, in dem die Krisensituation un-
erwartet kam, am wenigsten Erkldrungskraft hatte, das AusmaR der potenziellen
Bedrohung dagegen die hochste. Dazu ist allerdings anzumerken, dass die Uber-
raschungsvariable strukturell Messprobleme verursachen muss. Ex ante ist der
Uberraschungsgrad ohnehin nicht messbar, denn sonst wire es ja keine Uber-
raschung. Ex post einzuschitzen, wie stark man {iberrascht war, diirfte das Selbst-
beobachtungsvermdgen der meisten Respondenten iiberfordern.

Billings, Milburn und Schaalman nehmen diese Kontroverse zum Anlass, das
Hermann-Modell zu reformulieren, zu verfeinern und zu erginzen (Billings / Mil-
burn/Schaalman 1980). Anstelle der ,,Uberraschung” wird die Variable: ,Perzi-
pierte Wahrscheinlichkeit eines Schadens® aufgenommen. Insgesamt postuliert das
reformulierte Modell, dass ein Problem dann als Krise wahrgenommen wird, wenn

(1) ein grofler Schaden droht (,,perceived value of possible loss®),

(2) eine hohe Wahrscheinlichkeit gesehen wird, dass der Schaden eintritt (,,per-
ceived probability of loss“) und

(3) ein grofler Zeitdruck erlebt wird (perceived time pressure).

Welche Faktoren bestimmen aber ihrerseits wiederum das AusmaB, in dem die
drei Variablen wahrgenommen werden? Die drei Autoren bieten hier plausible Er-
kldrungen an, die das Verstidndnis von Krisensituationen in Unternehmen wesent-
lich bef6érdern konnen.

Zu (1) Perzipierter Schaden

Die Frage, ob eine Situation als krisenhaft definiert wird, héingt sehr stark mit
dem Ereignis zusammen, das eine solche Wahrnehmung auslést. Wodurch ist ein
solches auslosendes Ereignis gekennzeichnet? Billings, Milburn und Schaalman
postulieren im Anschluss an die entscheidungstheoretische Literatur, dass solche
Htriggering events® im Wesentlichen mit Liicken oder Diskrepanzen gleich zu set-
zen sind. Eine gravierende Problemsituation (ein ,,groBBer Verlust®) wird demnach
dann wahrgenommen, wenn eine Diskrepanz zwischen einem erwiinschten Zu-
stand (z. B. Ziel oder Plan) und dem ermittelten Ist-Zustand auftritt. Allerdings
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wird nicht jede Abweichung als krisenhaft wahrgenommen, sondern nur solche,
die deutlich jenseits eines akzeptierten Abweichungsniveaus liegen. Handelt es
sich bei dem betreffenden Problemfeld ferner um ein als besonders wichtig erach-
tetes, so wird der mogliche Schaden als gravierend und damit potenziell krisenhaft
wahrgenommen. Abbildung 1 verdeutlicht den Zusammenhang noch einmal.

Erwartungs-
standards
Diskrepanz
Eefﬂ _bek?baChtete bei Uberschreiten
ntwickiung bestimmter Grenzwerte

Bedeutung des
Problem X betreffenden
Bereiches

AusmaR der (potenziellen)
Bedrohung

Abbildung 1: Problemwahrnehmung
(nach Billings / Milburn / Schaalman 1980)

(2) Perzipierte Wahrscheinlichkeit

Die Einschitzung, dass der mogliche Schaden (Verlust, Umsatzriickgang usw.)
tatsdchlich eintritt, hingt diesem Modell nach davon ab, wie stark an die Richtig-
keit des angestrebten Zustands und die Messung des Ist-Zustandes geglaubt wird,
in welchem Ausmal3 es alternative Erkldrungen fiir die Abweichungen gibt und in
welchem Ausmal Unsicherheit iber die Wirksamkeit von moglichen Reaktionen
besteht. Abbildung 2 fasst das Variablengeriist noch einmal zusammen.
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Zuverlassigkeit Alternative Er- Reaktions-
der Beobachtungen/ klarungen fir die unsicherheit
Diskrepanzfest- beobachtete Dis- (Verfugbarkeit
stellung krepanz angemessener

Reaktionen auf
das aufgetretene
Problem)

Wahrscheinlichkeit des Eintritts
einer bedrohlichen Situation

Abbildung 2: Perzipierte Wahrscheinlichkeit eines Schadens

(3) Zeitdruck

Die dritte Variable wird in ihrer Wahrnehmung durch mégliche negative Kon-
sequenzen bestimmt, die aus der Nicht-Beachtung der registrierten Diskrepanz
folgen kdnnen, sowie aus dem Zeitaufwand, der fiir die Suche nach einer geeig-
neten Losung veranschlagt wird (vgl. Abbildung 3).

Zur Problemlésung
bendtigte Zeit

Empfundener
Zeitdruck

Zur Problemldsung fiir /

verflighar gehaltene Zeit

Abbildung 3: Empfundener Zeitdruck

Im Zusammenwirken der drei Variablen ergibt sich schlieBlich, ob und inwieweit
eine Organisation oder eine Person eine Situation als Krise erlebt und definiert
oder nicht. Abbildung 4 fiihrt die drei Kernvariablen zusammen.
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AusmaB des Krisendrucks

(1) AusmaR der (2) Wahrscheinlichkeit des
potenziellen Eintritts einer bedroh-
Bedrohung lichen Situation

Ausmall der
wahrgenommenen
Krise

(3) Empfundener
Zeitdruck

Abbildung 4: Das Billings / Milburn / Schaalman-Modell

Das Billings/Milburn/Schaalman-Modell steht in der entscheidungstheoreti-
schen Tradition und rekonstruiert das Perzeptionsgeschehen bei einer potenziellen
Krise noch verhdltnismaBig rational. Die Krisenforschung bezieht heute eine ganze
Reihe weiterer Wahrnehmungsfaktoren mit ein, die sich nicht so schliissig zu einer
Ja/Nein-Entscheidung verdichten lassen. Versucht man die verschiedenen Aspekte
zu ordnen, so lassen sich hier vier Problembereiche identifizieren, die einer effek-
tiven Krisenwahrnehmung und damit auch einem effektiven Krisenmanagement
im Wege stehen konnen:

(1) Individuelle Wahrnehmungsverzerrungen,
(2) organisatorische Wahrnehmungsverzerrungen,
(3) organisatorische Prozesse und

(4) Machtpolitik.

(1) Zu den einer schnellen Krisenwahrnehmung hinderlichen individuellen Ver-
zerrungstendenzen gehéren das Wunschdenken, das Diskrepanzen ,,verkleinert™
oder ,,unsichtbar macht, oder das Harmoniestreben, das die mit einer Krisen-
definition unweigerlich einhergehenden Konflikte scheut und die ,,schreckliche
Wahrheit” deshalb flieht. Eine andere Verzerrungstendenz ist das Festhalten am
Gebrduchlichen, das u.U. die mutige neue Interpretation des Problems, die zumin-
dest fiir eine frithe Krisenerkennung bendtigt wird, behindert oder ausschlieft.



Krisenmanagement: Theoretische Grundlagen und praktische Mainahmen 19

(2) Bei den organisatorischen Faktoren, die eine Krisenwahrnehmung behindern
konnen, ist vor allem die Unternehmenskultur zu nennen (Schein 1997). Sie gibt
zu wesentlichen Teilen die Folie vor, auf der die Wahrnehmung einer Unterneh-
mung organisiert wird. Kollektive Vermeidungshaltungen, die Abwehr von kultur-
bedrohenden Wahrnehmungen oder die Zurlickweisung von nicht faktengebun-
denen Vermutungen als bloBe Spekulation sind typische Haltungen, die hier meist
unbewusst am Werke sind. Auch fillt vielen Unternehmen die Selbstdefinition als
Krisenunternehmen oder auch nur als krisenbedrohtes Unternehmen schwer, vor
allem dann, wenn sie auf eine Erfolgsgeschichte zuriickblicken konnen. Andere
Aspekte, die hier groBe Bedeutung haben, sind Glaubwiirdigkeit und Vertrauen:
Inwieweit begiinstigt eine Kultur, Kommunikationsinhalten zu vertrauen oder
ihnen grundsitzlich zu misstrauen, verbunden mit der Aufforderung, erst einmal
alles genau zu priifen. Haltungen, wie die letztgenannten, stehen offensichtlich
einer raschen und effektiven Krisendiagnose diametral entgegen.

Ferner ist spitestens seit Cyert und March (Cyert/March 1963) bekannt, dass
Organisationen mehr dazu neigen, Unsicherheit zu vermeiden, als sich damit durch
Bildung von Erwartungswerten und daran anschlieBenden Risikokalkiilen aktiv aus-
einanderzusetzen. Sie versuchen, die interne und externe Unsicherheit zu umgehen,
was hdufig zu unvorhersehbaren Konsequenzen bei der Krisenwahrnehmung fiihrt.

Dies sind Tendenzen, die vor allem dann wirksam werden, wenn die Existenz
einer Diskrepanz nicht mehr verleugnet werden kann und es dann darum geht ein-
zuschitzen, ob die Diskrepanz als Krisensymptom gewertet werden muss oder
nicht.

(3) Neben diesen stark wahrnehmungsbezogenen Tendenzen gibt es eine Reihe
weiterer Verzerrungsfaktoren, die unmittelbar in der Organisation ihre Ursache
haben. Hier sind zunéchst einmal Verzerrungseffekte zu nennen, die in der Hier-
archie ihre Quelle haben (Scholl 1992). Die Hierarchie begiinstigt den Einsatz von
Filtern, insbesondere wenn es darum geht, problematische Informationen von ,,un-
ten“ nach ,,oben“ zu kommunizieren. Die Hierarchie setzt aber auch andere Motive
wie Aufstiegsehrgeiz oder die Kaschierung von Fehlern zur Vermeidung von Be-
strafungen, die zu Pathologien in der Verarbeitung krisenrelevanter Informationen
fiihren kénnen.

Dariiber hinaus sei an die Eigendynamik organisatorischer Prozesse erinnert. Or-
ganisatorische Problemdefinitionen sind in dieser Sicht eine nur in Teilen von der
Organisationsspitze kontrollierte Entscheidung. Von groBer Bedeutung sind da-
neben auch die Einwirkungen der verschiedenen Subsysteme und deren Inter-
aktion. Die Arbeitsteilung und die Spezialisierung bringen es mit sich, dass die
Subsysteme bzw. die sie konstituierenden Gruppen und deren Mitglieder die Unter-
nehmenswirklichkeit sehr unterschiedlich wahrnehmen und zumeist nicht ganz
deckungsgleiche Ziele verfolgen (z. B. Designziele, Produktivititsziele, Markt-
anteilsziele usw.). Dies hat zur Folge, dass Organisationen nur in Ausnahmeféllen
zu einem einheitlichen Krisenverstiandnis vordringen.
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Diese Perspektive wird weiter zugespitzt im Modell der ,,Organisierten An-
archie” (Cohen/March/Olsen 1972, Friedberg 1995). Die Definition eines Ent-
scheidungsproblems oder eben einer Krise wird in diesem Konzept als eine Art
Treffpunkt konzipiert, als ein Treffpunkt fiir Probleme, die eine Gelegenheit su-
chen, nach ,,oben* getragen zu werden, fiir Streitfragen, die nach Klarung suchen,
fiir vorgefertigte Problemldsungen, die nach einem passenden Problem fahnden
und fiir Teilnehmer, die nach Problemen oder nach dem Vergniigen, an Entschei-
dungen teilzuhaben, Ausschau halten. Die Organisation ebenso wie die Teilnehmer
operieren auf der Basis einer Vielzahl von inkonsistenten und vage definierten Pra-
ferenzen, die man besser als lose Sammlung von Ideen, Wiinschen und Vorstellun-
gen denn als kohirentes System bezeichnen konnte. Haufig werden Préferenzen
erst im Laufe des Definitionsprozesses durch Handeln ,,entdeckt™ oder verdndert.
Die Teilnehmerschaft an einem Entscheidungsprozess ist unstet und flieBend, Teil-
nehmer kommen und gehen, ihr Interesse variiert, sie sind gewdhnlich in eine Viel-
zahl von Foren verwickelt. Die Ergebnisse von Krisendefinitionsprozessen sind da-
her das Produkt eines komplexen Geflechts vielfach ineinander flieBender Prozesse
der Interpretation und Interaktion, Einwirkungen von ,,auen® (z. B. Termine, Fris-
ten), spontaner Aktionen, wobei in nicht wenigen Fillen Zufille fiir den Ausgang
des Prozesses ausschlaggebend sind.

(4) Einen weiteren wichtigen Aspekt betont die Theorie politischer Prozesse in
Organisationen, nach der die Definition einer Krise und die Akzeptanz dieser
Definition von den Machtprozessen in einer Organisation abhidngen. Politische
Prozesse haben in divergierenden Interessen ihren Ursprung. Bei der Definition
einer Krise versuchen sich dann, wie bei allen als relevant erlebte Fragestellungen,
Organisationsmitglieder — auch gegen Widerstreben — durchzusetzen, Koalitionen
zu bilden, geeignete Verhandlungsstrategien zu wéhlen usw. Alle diese Féaden, In-
trigen und Verbindungen werden ,hinter den Kulissen* gezogen, sind also nicht
offen sichtbar und liegen jenseits aller formalen Strukturen. Im Resultat sind diese
Krifte fiir das Erkennen und Akzeptieren einer Krise &duBerst bedeutsam,
gleichgiiltig, ob in einem positiven oder in einem negativen Sinne. Politische Pro-
zesse werden zu wesentlichen Teilen iiber die Moglichkeit entschieden, Macht zu
akkumulieren. Der Machtaspekt ist deshalb ein Kern-Bestandteil der ,,politischen”
Krisendefinition, genauer die Mdglichkeit, den eigenen Anliegen in Krisenerken-
nungs- und -definitionsverfahren Gehor zu verschaffen und Nachdruck zu verlei-
hen (Pettigrew 1973; Morgan 1997).

Ein weiterer zentraler Aspekt politischer Prozesse ist die Legitimitat (Pettigrew
1977; Neuberger 1995, S. 80 ff.). Fiir solche Fragen, wie welches Problem iiber-
haupt zu einem relevanten Entscheidungsproblem oder als Krise gesehen wird und
ob eine dafiir vorgeschlagene Problemldsung grundsitzlich als tragbar gelten kann,
spielt die zugeordnete oder zuordenbare Legitimitét eine nicht unerhebliche Rolle.
Politische Prozesse stellen darauf ab, Legitimitét fiir Definitionen der Probleme,
Werte und Losungen der fraglichen Gruppe zu schaffen. Die Beteiligten versuchen,
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durch Konstruktion von Symbolen und einschligiger Interpretationen die eigenen
Anliegen mit Legitimitit zu versorgen und konkurrierende Problemdefinitionen
oder Krisenerkldrungen zu ,,delegitimieren. Von wesentlicher Bedeutung fiir die-
sen Prozess ist die Frage, wie legitim das vorgetragene Anliegen von den anderen
Mitspielern wahrgenommen und empfunden wird.

Der Rekurs auf unternehmensspezifische Traditionen oder Werte, sei es durch
den Ausweis, dass die eigene Problemdefinition in Ubereinstimmung damit steht,
oder sei es, dass die Interpretationen und Lésungsmuster der Opponenten als
davon abweichende Meinung markiert werden, ist regelmifBiger Bestandteil des
organisatorischen Legitimationsdiskurses (Beyer 1981). Dies verweist zugleich
auf die oben schon erwidhnte Unternehmenskultur, die mit ihren wertméaBigen
Vorgaben und ihren impliziten Deutungsvorschriften auch hier den Hintergrund
abgibt.

Insgesamt zeigt sich also, dass die Frage, ob und ggf. wie Organisationen Krisen
wahrnehmen, das Faktum einer Krisensituation fiir sich akzeptieren, die Intensitit
einer Krise bestimmen usw. nicht nur von subjektiven Diskrepanzeinschitzungen
abhdngt — wie in dem Modell von Billings, Milburn und Schaalman angenom-
men —, sondern von einer Reihe weiterer Faktoren, die origindr organisatorischer
Natur sind. Neben der Organisationsstruktur und ihren unbeabsichtigten Neben-
wirkungen (Spezialisierungseffekte, Abteilungsegoismen, Hierarchiefilter in der
Krisenkommunikation usw.) sind es vor allem die informellen, emergenten Struk-
turen und Prozesse (Unternehmenskultur, politische Prozesse, Statushierarchien
usw.), die fiir das Verstehen der Krisenwahrnehmung in Unternehmen und darauf
folgender Reaktionen von herausragender Bedeutung sind.

So bedeutsam die genannten Prozesse auch sind, sie sollten allerdings nicht den
Blick dafiir verstellen, dass Krisenentwicklungen héufig eine zwingende Dynamik
innewohnt, die zunehmend der organisatorischen Kontrolle entgleitet.

Mit anderen Worten: Krisen vereindeutigen sich zunehmend, bis sie schlieflich
im tdglichen Handeln nicht mehr iibersehen oder iibergangen werden konnen, d. h.
ab einem bestimmten Zeitpunkt erzwingen sie Handeln oder aber das System ver-
liert seine Existenz (zu verschiedenen Phasenmodellen der Krisenentwicklung
vgl. etwa Krystek 1989). Die deutsche Insolvenzordnung und -praxis zeigt unmiss-
verstdndlich auf, wie mit Unternehmen, die am Ende dieser Krisenentwicklung an-
gelangt sind, zu verfahren ist. In all diesen Fillen ibernimmt die ,,Umwelt“, hier
konkret das Rechtssystem die Kontrolle tiber das System.

Die Interpretationssicherheit im System nimmt mit dem Umweltdruck entspre-
chend zu (vgl. Abbildung 5). Das bedeutet zugleich, dass die oben beschriebenen
Prozesse in den Anfangsphasen von Krisen einen sehr viel breiteren Spielraum vor-
finden als zum Ende hin.

Fiir das Management von Krisen ist neben der Wahrnehmung von Krisen die
Frage der Krisenursache entscheidend.
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Abbildung 5: Krisenentwicklung

III. Krisenursachen und Krisentheorien

Die erfolgreiche Bewiltigung (vermuteter) Krisen setzt eine systematische Ana-
lyse von Krisenursachen und Ursachenzusammenhdngen voraus. Mdgliche Ur-
sachen von Unternehmenskrisen sind ebenso vielfaltig wie das ganze Spektrum der
Betriebswirtschaftslehre. Es gibt keinen Bereich im betrieblichen Aktivitdtsspek-
trum und im Umfeld von Unternehmen, der nicht eine Krise verursachen konnte.
Entsprechend vielfaltig und heterogen fallen auch die Studienergebnisse aus, die
Krisenursachen nach Haufigkeit aufzulisten versuchen: Produktprobleme, fehlende
finanzielle Mittel, Uberschuldung, Absatzprobleme, Wihrungsprobleme, Fehl-
besetzungen in Fithrungspositionen, strategische Probleme, Fehlorganisation usw.

Stellvertretend fiir viele andere derartige Forschungsbefunde sei in Abbildung 6
das Ergebnis einer Kieler Forschungsgruppe aus dem Jahre 1999 kurz aufgefiihrt.

Interessant ist zu sehen, wie grof} hier die Bedeutung der Medienberichterstat-
tung als Krisenverursacher eingeschitzt wird. In den meisten anderen Erhebungen
dieser Art (vgl. z. B. die regelméBig durchgefiihrten Erhebungen von creditreform)
werden Managementfehler in der Regel als hdufigste Krisenursache aufgefiihrt. So
heiflt es etwa in einer Studie aus dem Jahre 2002 zu mittelstindischen Unterneh-
men (n = 38):

,,Die Krisenursachen lagen primér in Versdumnissen der Unternehmensfiihrung im laufen-

den Geschift, dem gleichzeitigen Auftreten von Strukturverdnderungen in Branche und

Markt sowie in falschen Unternehmenszukdufen und deren unzureichender Integration.

Betroffen waren insbesondere Unternehmen, die gewohnt sind, als Marktfiihrer mit gerin-

gem Entscheidungsdruck aus einer Position der Stirke heraus zu agieren” (Emmrich
2002).
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Abbildung 6: Relative Haufigkeit der Krisenursachen

In einer élteren Studie von 72 Krisenfillen kommt Hauschildt (1983) zu ganz
dhnlichen Ergebnissen:

Fehlerbereich/ Quelle Haufigkeit (%)

Absatz | 90
Fihrung \ 57

Produktion 46
Personalwirtschaft 45
Person d. Unternehmers 40
Uberhastete Expansion 25
Organisation 20
FuE 18
Investitionspolitik:| 13
Beschaffung/Logistik j 5

Fehlende Planungs- und 37

Kontrollsysteme

Mangel an Eigenkapital 29

0 20 40 60 80 100

Krisenursachen

originare

verscharfende
Krisenursachen

Quelle: Hauschildt 1983, S. 146.

Abbildung 7: Haufigkeit der Misserfolgssegmente (n = 72)



24 Georg Schreyogg

So instruktiv derartige Auflistungen sind, so zeigt sich bei ndherer Hinsicht
doch, dass sie wenig Aufschluss iiber die eigentlichen Ursachen geben konnen.
Absatzprobleme konnen zugleich Entwicklungsprobleme sein, Technologieprob-
leme konnen zugleich Fiihrungsprobleme sein usw. Letztlich sind Unternehmens-
krisen immer auch Fiihrungsprobleme. Dies zeigt, dass Krisen selten monokausal
erklart werden konnen, sondern in der Regel von einem ganzen Biindel von Ur-
sachen herriihren.

Ein tieferes Verstindnis von Krisenursachen kann letztlich nur iiber Theorien
gewonnen werden, die den Ursprung von Unternehmenskrisen zum Gegenstand
haben.

Drei Krisentheorien ragen heraus:
(1) Wachstumskrisen (Greiner),
(2) Lebenszyklus-Krise,

(3) Theorie der unterbrochenen Gleichgewichte (Tushman, Gersick, Miller).

(1) Das in der Managementtheorie wohl bekannteste Krisenmodell hat L. Grei-
ner vorgelegt. In diesem Modell werden Krisen als bedrohliche Ereignisse begrif-
fen, die im Zuge von Unternehmenswachstum und damit verbundenen strukturel-
len Anpassungsschwierigkeiten entstehen. Greiner postuliert, dass jede Entwick-
lungsstufe im Zuge des weiteren Wachstums spezielle, ihr inhdrente Probleme mit
sich bringt (z. B. Zentralismus, Informationsiiberladung). Die daraus resultieren-
den Krisen kdnnen jeweils nur mit einer organisatorischen ,,Revolution, d. h. mit
der Einfiihrung eines neuen, fiir das Unternehmen génzlich ungewohnten Manage-
mentsystems gelost werden. Abbildung 8 zeigt, gegliedert nach Phasen, die sich
im Laufe des Wachstums typischerweise herausbildenden Systemkrisen und die
darauf folgenden organisatorischen Revolutionen als Erfolg versprechende
Losungsmuster. Findet das System keine addquate Antwort auf die jeweilige Krise,
so verliert es seine Existenz.

Die Dynamik der Unternehmensentwicklung spitzt sich auf jeder Entwicklungs-
stufe zu einer jeweils neuen Krise zu. Es liegt in der dialektischen Natur der hier
postulierten Entwicklung, dass die Problemldsungen der vorhergehenden Krise die
Ursache der neuen Krise werden. So wird etwa die Kontrollkrise in Phase 3 durch
die vorhergehende Dezentralisierung ausgeldst, die wiederum als Antwort auf den
Drang nach mehr Autonomie im Management entwickelt worden war. Dialektisch
ist auch die Annahme von Greiner, dass diese Krisen durchlebt werden miissen und
nicht tibersprungen werden konnen. Das einzige, was hiernach im Sinne eines Kri-
senmanagements getan werden konnte, ist, das Unternehmen fiir Krisen und ,,Re-
volutionen* zu riisten, damit es diese iiberstehen kann (zur evolutorischen Ent-
wicklung von Unternehmen im Allgemeinen Nelson 1995).
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Abbildung 8: Konvergente (evolutionére) und diskontinuierliche (revolutionére)
Phasen im Entwicklungsprozess einer Organisation

Die Krisenproblematik erscheint in dem Ansatz von Greiner etwas verharmlost.
Viele Systeme zeigen sich Anforderungen, die solche Krisen stellen, nicht gewach-
sen. Wie hilflos viele neu gegriindete Unternehmen der ,,Pionierkrise® (vgl. Abbil-
dung 8) gegeniiberstehen, belegt die Griinderforschung (Briiderl/ Preisenddirfer/
Ziegler 1998). Mit zunehmendem Alter ergibt sich ein monoton abnehmendes
Insolvenzrisiko.

(2) Eine dem Greinermodell ganz dhnliche Krisenerkldarung bieten die Lebens-
zyklus-Modelle (etwa: Quinn/Cameron 1983). Auch hier werden phasenspezi-
fische Probleme herausgearbeitet, die beim Ubergang von einem in den nichsten
,Lebensabschnitt™ entstehen. Allerdings ist hier — getreu dem biologischen Vor-
bild — der Untergang irgendwann unabweislich.

(3) Die Bedeutung organisatorischer Transformation steht im Zentrum des
dritten, heute meistbeachteten Krisen-Ansatzes, der Theorie des unterbrochenen
Gleichgewichts (Tushman/Newman / Romanelli 1986; s. auch Romanelli /Tushman
1994). Im Rahmen von Fallstudien wurden die Entwicklungsverldufe von Unter-
nehmen tiber lingere Zeitrdume hinweg rekonstruiert. Dabei stellen sie — dhnlich
wie zuvor Greiner — fest, dass die Entwicklung einer Unternehmung durch ein
Alternieren von Konvergenzphasen und krisenhaften Umsturzphasen gekennzeich-
net ist. Im Gegensatz zu Greiners Konsekutivmodell begreifen sie diese Phasen-
folge als sich permanent reproduzierendes Verlaufsmuster, ohne dabei einen be-
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stimmten Fortschrittspfad zu unterstellen. Organisationen werden immer wieder,
ganz unabhéngig von ihrer Groe und ihrem Alter, mit Transformationserforder-
nissen konfrontiert sein und miissen deshalb — soll ihr Uberleben sichergestellt sein
— Transformationen bzw. Krisen erfolgreich bewiltigen konnen.

Organisatorische Konvergenzphasen stehen in diesem Modell fiir Perioden mit
stabilem Verlauf. Anders in den krisenhaften Umsturzphasen. Hier steht in aller
Regel der gesamte organisatorische Bezugsrahmen zur Disposition (,,frame-break-
ing change®). Derartige Krisensituationen erfordern eine grundlegende Transfor-
mation der gesamten Organisation, die hdufig systemweite Umstrukturierungen,
die Um- bzw. Neudefinition der Unternehmensmission oder auch die Neubeset-
zung entscheidender Schliisselpositionen im Unternehmen als Reaktion auf die tief
greifende Krise zur Folge hat.

Hinsichtlich des zeitlichen Verhéltnisses der beiden Phasen zeigte sich, dass
iiblicherweise lang anhaltende Phasen der Konvergenz von kurzen, eruptiven Um-
sturz-Phasen unterbrochen werden; erfolgreiche Organisationen zeichneten sich
den Untersuchungsergebnissen zufolge dadurch aus, dass in den eruptiven Krisen-
phasen die erforderlichen Wandelprozesse schnell initiiert und vollzogen wurden,
um dann wieder in einen Gleichgewichtszustand zuriickzukehren. Im Hintergrund
steht die These des unterbrochenen Gleichgewichts (,,punctuated equilibrium®).
Langanhaltende Gleichgewichtszustinde werden eruptiv-krisenhaft unterbrochen,
danach pendelt sich wieder ein neues Gleichgewicht ein.

Die Frage, weshalb es diesem Modell nach immer wieder zu Krisen kommen
muss, beantworten die Autoren mit der Entwicklungslogik. Der entscheidende Be-
fund ist, dass die Basisorientierungen und Basismuster, auch das Systemdesign, re-
gelméBig fiir eine lange Periode unveréndert bleiben (fiinf, zehn oder sogar zwanzig
Jahre). Gersick (1991) machte hier den weithin akzeptierten Vorschlag, Chomskys
Begriff der Tiefenstruktur (,,deep structure) zu nutzen, um diesen Normalzustand
einer Organisation zu charakterisieren. Mit Tiefenstrukturen sind Grundiiberzeu-
gungen, grundsitzliche Machtverteilungen, organisatorische Basisstrukturen usw.
gemeint, oder genauer collective modes ... which define the order of the overall
system* (Haken 1981, S. 17). Die Tiefenstrukturen determinieren iiberwiegend das
Verhalten des Systems und bringen eine quasi natiirliche Trigheit zugunsten der
stabilen Strukturen mit sich. Uber die Zeit hinweg entwickelt sich dariiber hinaus
eine Vereinfachungstendenz, die das System weiter stabilisiert, gewissermallen
,ultrastabil macht. Die urspriingliche Reichhaltigkeit der organisationalen Orien-
tierungsmuster wird Stiick fiir Stiick zugunsten einer effizienteren Einfachheit
(simplicity) vermindert (Miller 1993). Diese ,,Vereinfachung™ bringt es aber auch
mit sich, dass sich der Beobachtungsfokus des Systems schrittweise verengt und die
Responsivitit abnimmt, neue Entwicklungen ignoriert werden usw.

Konsequenterweise fiihrt diese Ultrastabilitidt bei Wandelanforderungen in eine
Krise. Der Wandel muss ja die Form einer organisationalen Revolution annehmen,
ein Durchbruch, explosiv und fundamental. Daher werden Wandelperioden zu
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krisenhaften Unterbrechungen, zu kurzen Perioden des Umsturzes und der Verwir-
rung im organisationalen Leben. Die alte Tiefenstruktur erodiert und wird im
giinstigsten Fall schlagartig durch neue Muster ersetzt. Im ungiinstigsten Fall {iber-
steht das System die Krise nicht.

Alle drei gezeigten Krisenmodelle neigen dazu, Krisen sehr stark als unabwend-
bare Ereignisse zu begreifen. Die Betriebswirtschaftslehre als anwendungsbezo-
gene Wissenschaft ist aber neben der Erklarung des Auftretens von Krisen auch
gehalten, Aussagen dariiber zu bilden, ob und ggf. wie Krisen abgewendet oder
sogar verhindert werden konnen.

IV. Krisenbewiltigung
1. Krisenbeurteilung

Wie oben bei der Wahrnehmung von Krisen bereits betont, ist die erste entschei-
dende Vorbedingung fiir eine Bewéltigung von Krisen die Erkenntnis, dass das Un-
ternehmen von einer Krise bedroht ist oder bereits inmitten einer Krise steht. Dass
einer solcher Erkenntnis eine Reihe von Faktoren personeller und organisatorischer
Art als Hindernisse entgegensteht, muss an dieser Stelle nicht noch einmal dar-
gelegt werden. Hier soll es vielmehr um Mafnahmen gehen, die diese Prozesse,
wenn man so will, rational unterstiitzen kénnen.

Bei der Krisenerkennung handelt es sich im Wesentlichen um Mafnahmen der
Informationsgewinnung und -bewertung. Fiir die Informationsgewinnung gilt, dass
eine Krise ceteris paribus umso effektiver bekdmpft werden kann, je friiher sie er-
kannt wird. Dementsprechend wurde eine grofle Zahl von Krisenfriiherkennungs-
systemen entwickelt (vgl. z. B. Krystek / Miiller-Stewens 1993 oder Hammer 1998),
die an unterschiedlichsten Indikatorenmodellen festgemacht werden.

Neben der Informationsgewinnung ist aber die Informationsbewertung der kriti-
sche Schritt. Kriseninformationen erreichen Unternehmen in der Regel in einem
,rohen“ Zustand, d. h. sie sind interpretationsbediirftig und miissen erst darauthin
beurteilt werden, ob sie eine Krise oder krisenhafte Situation anzeigen. Aber nicht
nur diese Grundsatzbeurteilung, ob die Informationen iiberhaupt auf eine Krise
schlieen lassen, steht an, es muss auch die Krise klassifiziert werden, etwa nach
der Art der Bedrohung (finanzwirtschaftliche, logistische, fertigungstechnische
usw.) oder nach dem AusmalR der Dringlichkeit, um eine Grundlage fiir ein effekti-
ves Krisenmanagement zu gewinnen. Jenseits aller inhaltlichen Details solcher
Krisenklassifikationen, auf die an dieser Stelle nicht eingegangen werden soll, ist
es notig, eine grundsitzliche Orientierung dariiber herbeizufiihren, ob es sich bei
der fraglichen Krise um ein Problem eher kurzfristiger Natur handelt, etwa ein
Bilanzverlust infolge einer Wahrungsschwankung oder ein Umsatzeinbruch infolge
eines konjunkturell bedingten Nachfrageriickgangs, oder ob es sich um eine struk-
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turelle Krise handelt, die tief greifende Verdnderungen und MaBnahmen erfordert.
Héufig wird der Begriff des Krisenmanagements — im Unterschied zu dem hier
vertretenen weiten Verstindnis — nur auf solche MafBinahmen der Krisenbewalti-
gung beschriankt. Im ersten Fall wiirde man dementsprechend von einem operativen
Krisenmanagement, im zweiten von einem strukturell-strategischen Krisenmana-
gement sprechen. Zweiteres umfasst beinahe immer auch ersteres, nicht aber um-
gekehrt. FEine durch einen Lagerbrand verursachte Unternehmenskrise erfordert
zum Beispiel ein rasches operatives Krisenmanagement, bedarf aber keiner struk-
turell-strategischen Mafnahmen.

2. Operative Mafinahmen

Im Mittelpunkt operativer Krisenbekdmpfungsmafinahmen steht der rasch wirk-
same Eingriff, um die drohende Gefahr abzuwenden oder den eingetretenen Scha-
den abzumildern. Auch geht es hier nicht selten darum, die Situation soweit zu
stabilisieren, dass Handeln wieder moglich wird. Die hiufig chaotische Situation
bei akuten Krisen gilt es zu stabilisieren, indem die Situation strukturiert und ver-
stehbar gemacht wird (Weick 1993). Es gilt ferner, rasch neue Parameter zu defi-
nieren, die eine geeignete Reaktion auf die Krise erlauben. Dazu ist es erforderlich,
die eingetretenen Bahnen zu verlassen und nach neuen unkonventionellen Losun-
gen Ausschau zu halten.

Aus der Analyse von Fillen der Krisenbewiltigung ldsst sich eine Reihe von
Empfehlungen ableiten, die sich praktisch bewdhrt haben (vor allem: Argenti
2002):

Anwesenheit vor Ort: Die Anwesenheit von Fithrungskriften direkt vor Ort ist
eine symbolische Mafinahme, die eine stark beruhigende Wirkung auf die Beteilig-
ten ausiibt und das Vertrauen verstirkt, dass an der Verbesserung der Situation
gearbeitet wird.

Aufbau schneller Kommunikationskandle: In Krisenzeiten funktionieren héufig
die standardisierten Kommunikationskanéle nicht mehr oder werden als nicht mehr
glaubwiirdig eingestuft. Es ist daher wichtig, rasch neue Kommunikationskandle
einzurichten, damit das Vertrauen in die Kommunikation wieder gewonnen werden
kann.

Festhalten an den reguliren Arbeitsaufgaben ,stay focused on business*: Um
dem in einer akuten Krise aufkommenden Chaos entgegenzuwirken, hat es sich als
wichtig erwiesen, dass an der Ausfilhrung der regulidren Arbeiten festgehalten
wird. Anderenfalls droht eine Krise, zu viele zentrifugale Krifte frei zu setzen.

Raum fiir Improvisation: Krisen erfordern hdufig den Einsatz neuer Ldsungen,
vor allem dann, wenn die Art der Krise in dieser Form fiir die Beteiligten vollig
neu ist (im Unterschied etwa zu einem Feuerwehrmann, der typischerweise auf der
Basis eines Standardprogramms fiir krisenhafte Situationen operiert). Die Féahig-
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keit zur Improvisation muss entsprechend gefordert und geschitzt werden, sonst ist
sie in der krisenhaften Situation nicht verfiigbar. Viele Unternehmen investieren
dementsprechend in Krisentrainings, um die Mitarbeiter auf solche Situationen
mental vorzubereiten. Dies geschieht vor allem dort, wo Krisen sehr rasch auch
mit dem Verlust von Menschenleben verbunden sein konnen (etwa auf Bohrplatt-
formen oder in chemischen Fabriken). Von der Shell International ist bekannt, dass
sie das Unternehmenstheater nutzt (Schreyégg/Dabitz 1999), um mithilfe von
Rollenspielen und inszenierten Krisen vorab eine bessere Vertrautheit mit der
uniibersichtlichen Situation einer akuten Krise zu ermdglichen. Ahnlich werden
auch vielfach Simulationstrainings eingesetzt, um die Kompetenz zu erwerben, in
einer akuten Krisensituation besonnen zu handeln.

3. Strukturelle Mafinahmen

Im Unterschied zu den operativen MaBBnahmen, die durch rasches, meist intuiti-
ves Handeln den drohenden Schaden abwehren oder den unvermeidlichen Schaden
begrenzen sollen, ist das strukturelle Krisenmanagement sehr viel reflexiver ange-
legt. Am Ausgangspunkt aller strukturell-strategischen Mafinahmen steht eine Hy-
pothese oder genauer eine Erkldrung der Krise durch Aufweis der (vermuteten)
Ursachen. An eine systematische Analyse der Krisenursachen soll sich die Ent-
wicklung eines Konzeptes anschlieBen, wie die strukturellen Probleme am effek-
tivsten behoben werden konnen. Insbesondere ist hier abzuschétzen, ob die einge-
tretene Krise tiberhaupt noch wirtschaftlich bewéltigt werden kann oder ob die Pro-
bleme schon soweit fortgeschritten sind, dass alle weiteren Ma3inahmen ohne Aus-
sicht auf Erfolg bleiben. Das neue deutsche Insolvenzrecht setzt ja bekanntlich
genau an dieser Stelle an und fordert, stirker als das frither im Konkursrecht der
Fall war, eine solche strukturelle Krisenanalyse, damit auf der Basis eines klareren
Bildes iiber die weiteren Aussichten des Unternehmens entschieden werden kann.

Ansatzpunkte fiir die strukturelle Krisenanalyse bietet das Strategische Manage-
ment mit seinen Heuristiken zur Analyse der Ressourcensituation eines Unter-
nehmens und der Umweltgegebenheiten, um darauf aufbauend das Erfolgspoten-
zial und die Wettbewerbschancen eines Unternehmens abschitzen zu konnen (vgl.
dazu im Einzelnen Miiller-Stewens/Lechner 2003, Steinmann/Schreyégg 2000,
Kap. 5).

Indessen, zu lange Zeit bleibt auch fiir diese Analyse nicht. Wie oben dargelegt,
unterliegen Unternehmenskrisen typischerweise einer sich selbst verstirkenden
Dynamik. Zu lange schwelende Krisen verstérken pathologische Tendenzen, fithren
zu einem Vertrauensverlust in die Fithrung und rufen Abwanderungstendenzen her-
vor. Verstirkt wird diese Abwiértsspirale in der Regel durch eine mangelnde Kri-
senkommunikation (Mast 2003). Fehlende Information wird in der Regel durch
Geriichte ersetzt, die eine Organisation erheblich destabilisieren konnen (Kapferer
1996).
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Der zuletzt genannte Gesichtspunkt verweist bereits darauf, dass die emotionale
Seite von Krisensituation bei der Entwicklung und Verwirklichung von strukturel-
len Krisenmafinahmen nicht vernachldssigt werden darf. Das Erleben einer Krise
16st in Unternehmen nicht selten eine Art Schock aus und gibt unwillentlich be-
stimmten Reaktionsweisen und Perspektiven eine Vorrangstellung. Typisch fiir Kri-
sensituationen ist gerade nicht die unvoreingenommene Suche nach neuen
Alternativen (wie es nach den Lehrsétzen des strukturellen Krisenmanagements zu
erwarten wire), sondern eher das verkrampfte Festhalten am Vertrauten und Alt-
bewihrten. Bekannt ist hier zum Beispiel der ,,Verfestigungseffekt (threat-rigidity
effect), wonach Individuen und Organisationen gleichermaflen bei akuter Be-
drohung zu einer Einschrinkung der Informationssuche und einem Festhalten
an eingefahrenen Verhaltensweisen tendieren (Staw/Sandelands/Dutton 1981,
Weick / Sutcliff 2001). Verwiesen wird in diesem Zusammenhang immer wieder auf
das Beispiel der Saturday Evening Post, die in Zeiten zuriickgehenden Absatzes
unbeirrt an den turnusmifBigen Preiserhdhungen festgehalten oder die Chrysler
Corp., die in Zeiten der Olkrise ihre neuen Modelle mit den klassischen Hochver-
brauchsmotoren ausgestattet hat. Ein anderer vielfach bestitigter Effekt ist die Ten-
denz zur Entscheidungszentralisation in der Krise und die damit einhergehende
Einengung des Alternativenhorizonts (Smart/ Vertinsky 1977). Im Ubrigen gelten
fiir die Entwicklung und Verwirklichung der strukturellen Krisenmaflnahmen die
selben Einschrinkungen und Verzerrungsmomente, die oben bereits bei der Kri-
senwahrnehmung zum Thema gemacht wurden, ndmlich die Entfaltung politischer
Prozesse und kognitiver Informationspathologien.

Insgesamt lassen sich aus den Studien zum strukturellen Krisenmanagement
einige Regeln zur erfolgreichen Gestaltung dieser Prozesse herausdestillieren
(Smart/ Vertinsky 1977, Watkins / Bazerman 2003):

1. Statt blinder Zentralisation sollte in Krisensituationen eine gemeinsame Pro-
blemdefinition angestrebt werden, um die hiufig sehr einschneidenden MaB-
nahmen des strukturellen Krisenmanagements allgemein verstehbar und akzep-
tierbar zu machen.

2. Errichtung von organisatorischen Strukturen speziell fiir den Krisenfall; diese
sollen eine allzu groBe Anfilligkeit fiir die pathologischen Verhaltenstendenzen
in Krisenfillen vermeiden helfen.

3. In der Krise offen fiithren. Statt verbissenem Festhalten an eingeschliffenen Ent-
scheidungsroutinen hat sich in Krisensituationen die Offnung fiir ungewdhn-
liche Perspektiven und die Stirkung von Eigeninitiativen bewéhrt.

4. Konflikte antizipieren, offen diskutieren und konstruktiv nutzen. Krisensitua-
tionen sind grundsétzlich Konfliktsituationen, die verschiedensten Interessen
werden beriihrt, Besitzstinde bedroht und Ressourcen neu verteilt; ein Unter-
driicken der Konflikte verschirft eher die Krisensituation als dass sie weiterhel-
fen konnte. Ein zu starker Konformitdtsdruck mit Verweis auf die Krise
schwicht die Motivation, an der Behebung der Krise mitzuwirken.
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Letzten Endes hidngen aber die Krisenmafinahmen auch von der schlieBlich ge-
wihlten Krisenbewiltigungsstrategie ab. Streben die Entscheidungstriger eine
Radikalsanierung mit einer erheblichen Reduzierung des Personals an oder soll es
eher um eine innovative Turnaround-Strategie gehen? Wie auch immer die gewéhl-
te Strategie lautet, die verbleibenden Menschen miissen das neue Geschéft aufbau-
en und zum Erfolg bringen — Sanierung ist keinesfalls nur eine Frage des genialen
Sanierers!

V. Krisenprivention

Krisenprivention ist der geordnete Versuch, ,,schwache Signale* frithzeitig auf-
zufangen und Bedrohungen fiir Strategie und Ziele des Unternehmens rechtzeitig
zu erkennen. Zur Priavention von Krisen ist eine Reihe von Modellen und Systemen
entwickelt worden. Erinnert sei hier nur an die kennzahlengestiitzten Friihwarnsys-
teme (Albach/Hahn/Mertens 1979), die Frilherkennung an Hand von ,,schwachen
Signalen* (4nsoff 1981) oder die so genannte Frithaufkldrung (Krystek/Miiller-
Stewens 1993).

Wichtig ist es zundchst einmal zu erkennen, dass die typischen Informationssys-
teme von Unternehmen mit ihrer historischen Ausrichtung zur frithen Erkennung
von Krisen wenig geeignet sind. Die von der Kostenrechnung, dem Jahresabschluss
aber auch den meisten Controllingsystemen so sehr favorisierte Feedback-Kontrol-
le ist an historisch registrierbare durch betriebliches Handeln erzielte Ergebnisse
gebunden. Informationen, die von so ausgerichteten Systemen erzeugt werden,
kommen in den meisten Féllen fiir eine effektive Krisenpravention viel zu spit.
Vertraut man nur auf die Feedback-Kontrolle, die ja in den Plandaten ihren diffe-
renzbildenden Malistab hat, kann jede neuere Entwicklung nur in Form der Plan-
abweichung erscheinen. Bendtigt werden deshalb anders ausgerichtete Informati-
onssysteme, die strukturell zu einem viel fritheren Zeitpunkt mit der Informations-
gewinnung ansetzen (Schreyogg / Steinmann 1987).

Zur Krisenpravention wird eine zukunftsbezogene Informationsverarbeitung
benoétigt. Schon die Pridmisse liber die interne und externe Umwelt im Rah-
men von Planungs- und Entscheidungsprozessen — und nicht erst die realisierten
Pléne — bediirfen einer fortwahrenden Beobachtung und einer Gegeniiberstellung
mit der tatsdchlichen Entwicklung.

Aber auch die ersten erzielten Ergebnisse von betrieblichen Vorhaben sind zum
Gegenstand einer Informationsgewinnung im Sinne einer Krisenprivention zu
machen. Ziel ist es, Resultate, die sich im Zuge von Realisationsmafinahmen er-
geben, zu sammeln und im Sinne eines Feedforward als Priifstein fiir die Trag-
fahigkeit des verfolgten Geschéfts zu verwenden. Mit anderen Worten, auf der
Basis der ersten Ergebnisse wird eine Prognose erstellt, die mogliche Signale fiir
eine krisenhafte Entwicklung aufspiirt.
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Als Hilfsmittel zur Strukturierung dieser Informationsgewinnung werden hiu-
fig so genannte Meilensteine eingesetzt, als Zwischenergebnispunkte, die einen
Schluss auf die Erreichbarkeit des geplanten Endergebnisses erlauben sollen. Die
Krisenprivention hat bei dem Auftreten von Abweichungen von den ausgewiese-
nen strategischen Zwischenzielen (Meilensteinen) zu entscheiden, ob dadurch der
Kurs des Unternehmens gefdhrdet ist oder nicht. Nicht jede Abweichung von ei-
nem Meilenstein bedeutet jedoch schon eine drohende Krise. Es ist hier vielmehr
eine sorgfiltige Abwigung zu treffen, ob der Kurs trotzdem gehalten werden kann
(evtl. mit Hilfe von NachbesserungsmafBinahmen) oder ob eine Umsteuerung in die
Wege geleitet werden muss.

Diese beiden spezialisierten und damit selbst auch wieder stark selektiven Pra-
ventionsaktivititen miissen ihrerseits eingebettet werden in eine unspezialisierte
und insofern Allgemeine Kriseniiberwachung. Sie dient als eine Art Auffangnetz.
Damit wird der Einsicht Rechnung getragen, dass es in der Regel zahlreiche kriti-
sche Ereignisse gibt, die im Rahmen der Primissensetzung iibersehen oder auch
falsch eingeschétzt werden, und die auch nicht so schnell ihren Niederschlag in
betrieblichen Ergebnissen finden. Die Allgemeine Kriseniiberwachung hat deshalb
ihre Suchaktivitdten breit zu streuen, d. h., sie ist nicht von vornherein auf ein kon-
kretes Objekt bezogen. Diese Art der Krisenpravention gleicht einem sensiblen Ra-
darschirm, der jede ,,verddchtige Bewegung® auffiangt. Ob es sich tatsdchlich um
ein Krisensignal handelt, kann immer erst im Rahmen eines sorgfiltigen Auswer-
tungsprozesses entschieden werden. Die Informationen werden nicht als Krisen-
warnung aufgefangen, sondern entstammen fiir gewdhnlich ganz anderen Kontex-
ten. Krisenprévention heifit deshalb immer auch Interpretation von Informationen
oder — wenn man so will — ,,sense making*.

Wer soll die Krisenprivention durchfithren? Haufig wird vorgeschlagen, die
Aktivitdten zu biindeln und sie einer Stabsabteilung (Krisenstab) zu iibertragen.
Diese Losung ist jedoch mit Zuriickhaltung aufzunehmen. Verlangt dieser Vor-
schlag doch, dass die Krisenprivention aus den tdglichen Handlungs- und Infor-
mationsprozessen ausgliederbar ist und einem Expertenteam iiberantwortet wer-
den kann. Diese Voraussetzungen sind bei der Krisenprdvention jedoch nur in
geringem Male gegeben. Krisenprivention verlangt eine direkte Beobachtung der
Kunden, der Lieferanten, der Konkurrenten usw., die hiufig nur vor Ort geleistet
werden kann.

Die Krisenprivention entzieht sich deshalb ihrem Wesen nach einer Zentralisie-
rung. Sie ist eine Aufgabe, die im Kern nur dezentral von Mitarbeitern in den ver-
schiedensten Teilen des Unternehmens, die aus ihrer alltdglichen Interaktion mit
der Unternehmensumwelt {iber entsprechendes Wissen und Urteilskraft verfiigen,
geleistet werden kann. Diese dezentrale Aufgabe umfasst sowohl die Informations-
aufnahme als auch deren Interpretation und eine erste Einschédtzung der Relevanz.
Letzteres ist schon deshalb erforderlich, weil ansonsten ohne Filterung viel zu viele
Informationen in den Informationsverarbeitungsprozess einflieBen wiirden. Die
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moderne Informationstechnologie 1ddt nachgerade zu solchem Informationsiiber-
fluss ein.

Die Bewertung von Kriseninformationen ist ein offener Prozess, lassen doch die
zumeist nur schwachen Signale breiten Raum fiir unterschiedliche Interpretationen
und Relevanzeinschitzungen; die Eindriicke des Einzelnen miissen vielmehr
diskutiert und dorthin getragen werden, wo letztlich iiber das Vorliegen einer Be-
drohung und entsprechende Konsequenzen entschieden wird.

Die Weitergabe krisenrelevanter Informationen bereitet in der Praxis groBere
Schwierigkeiten als gemeinhin vermutet wird. Man darf nicht vergessen, dass Kri-
seninformationen in der Regel unangenehme Informationen sind, vor allem fiir die
oberen Entscheidungstrager. Neben biirokratischen Hemmnissen (Einhaltung des
Dienstweges, Formularwesen usw.) sind es nicht selten auch Fragen der Macht
(Wer hat das Recht, hier eine Krise zu diagnostizieren?), die einer regen Informa-
tionsaktivitit entgegenwirken konnen. Dies fiihrt zuriick zu unserem Ausgangs-
punkt, zu den Fragen der Krisenwahrnehmung.

VI. Ausblick

So unterschiedlich die empirischen Studien zu Unternehmenskrisen auch aus-
gelegt sind, an einem Punkt sind sich fast alle einig: Signale, die eine Krise
frithzeitig erkennen lieBen, sind fast immer vorhanden gewesen, es fehlte aber in
den Unternehmen an geeigneten Strukturen und auch an Mut, diese Signale auf-
zugreifen und zum Gegenstand einer Krisendebatte zu machen. Die Illusion, alles
wird sich schon zum Guten wenden, beherrscht zu sehr das Denken, und auch Ge-
geninformationen, die ein Festhalten am eingeschlagenen Weg begriinden koénnen,
sind immer zur Hand. Es bedarf daher einer Einstimmung des gesamten Systems,
damit Kriseninformationen effektiv verarbeitet werden konnen. Die Unterneh-
menskultur spielt dabei eine herausragende Rolle. Wichtig ist die Schaffung einer
Kultur, die ein Unternehmen zur Selbstkritik befdhigt. Eine solche kritikfahige
Organisation hat Merkmale wie: Durchldssige Kommunikationsstrukturen (geringe
Schwelleningste, unkomplizierte Meldewege usw.), Akzeptanz von Neinsagern
(kein zu starker Konformititsdruck, Ermunterung zu Zivilcourage usw.), oder
Mut, eingeschliffene Denkmuster in Frage zu stellen. Ein Blick in die alltidgliche
Unternehmenspraxis zeigt, dass im Hinblick auf die Realisierung solcher kritik-
fahiger und damit einer Krisenprivention forderlicher Strukturen noch viel zu tun
bleibt.
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Insolvenzprognosen auf der Basis von Jahresabschliissen

Von Jorg Baetge und Eric Sickmann

I. Einleitung

Im Jahr 2002 wurde in Deutschland ein neuer Hochststand an Unternehmens-
insolvenzen erreicht. Nach Angaben des Verbands der Vereine Creditreform e. V.
belief sich die Zahl der Unternehmensinsolvenzen im Jahr 2002 auf 37.700. Damit
stieg die Zahl der Unternehmensinsolvenzen im Vergleich zum Vorjahr um 16,4 %."'

Aktiondre, Kreditinstitute und Abschlusspriifer fragen sich, wie derartige Unter-
nehmenskrisen so frith erkannt werden kénnen, dass eine Sanierung der betreffen-
den Unternehmen noch mdglich ist und der im Insolvenzfall sonst eintretende Ver-
mogensverlust der Kapitalgeber vermieden werden kann. Informationsgrundlage
der unternehmensexternen Interessengruppen ist in diesem Zusammenhang meist
nur der veroffentlichte Jahresabschluss und gegebenenfalls der Lagebericht des
jeweiligen Unternehmens. Diese Informationsinstrumente miissen bilanzanalytisch
ausgewertet werden.

Ziel der Bilanzanalyse ist es, entscheidungsniitzliche Informationen iiber die
gegenwartige wirtschaftliche Lage und die kiinftige wirtschaftliche Entwicklung
eines Unternehmens aus den den Interessengruppen zur Verfiigung stehenden
Informationsinstrumenten zu gewinnen. Die zwei wesentlichen Informationsziele
sind: Informationen tiber die Ertragslage bzw. Ertragskraft eines Unternehmens zu
erhalten (erfolgswirtschaftliche Analyse =,,Wird Geld verdient?*) und Informatio-
nen iiber die Vermogens- und Finanzlage zu gewinnen (finanzwirtschaftliche Ana-
lyse = ,.Ist die Verdienstquelle gesichert?*).> Beide Bereiche zusammen sollen den
Bilanzanalytiker informieren, welche Bestandsfestigkeit bzw. welchen Gesund-
heitszustand das Unternehmen zum Bilanzstichtag erreicht hat: Mit den Mitteln
der Bilanzanalyse soll der Bilanzanalytiker die Moglichkeit erhalten, gesunde
(solvente) Unternehmen (G) von kranken (insolvenzgefiahrdeten) Unternehmen (K)
zu trennen.

Fir diesen Zweck wurden mathematisch-statistische Verfahren auf der Basis
von empirischen Daten entwickelt, die anhand der Jahres- oder Konzernabschluss-

1 Vgl. Verband der Vereine Creditreform, Insolvenzen in Europa, S. 3.

2 Vgl. Coenenberg, A. G., Jahresabschluss und Jahresabschlussanalyse, S. 907 u. 951 —
952.



38 Jorg Baetge und Eric Sickmann

daten tausender gesunder und kranker Unternehmen eine relativ genaue Trennung
von gesunden und kranken Unternehmen ermdéglichen. Diese Verfahren wurden
immer weiter entwickelt, so dass die Wahrscheinlichkeit einer Fehlklassifikation
von Unternehmen sehr gering ist. Indes sind diese Verfahren sehr komplex, so dass
ein Kleinaktionér selbst keine solche Analyse erstellen kann, damit er darauf auf-
bauend eine Entscheidung dariiber treffen konnte, ob er Aktien eines Unterneh-
mens kaufen, halten oder verkaufen soll. Kénnen Kleinaktionire trotzdem die wirt-
schaftliche Lage anhand der publizierten Informationen beurteilen?

In den folgenden Ausfiihrungen werden zunichst moderne Verfahren der Bilanz-
analyse — die Multivariate Diskriminanzanalyse und die Kiinstliche Neuronale
Netzanalyse — vorgestellt. Im Anschluss wird gezeigt, wie auch ohne diese komple-
xen Verfahren der Bilanzanalyse ein Urteil iiber die kiinftige wirtschaftliche Ent-
wicklung eines Unternehmens getroffen werden kann. Dieses Vorgehen soll an-
hand des Beispiels des Philipp Holzmann Konzerns verdeutlicht werden.

II. Moderne Verfahren der Bilanzanalyse
1. Multivariate Diskriminanzanalyse

Die Multivariate Diskriminanzanalyse (MDA) ist ein Verfahren, mit dem Grup-
penzugehorigkeiten anhand von mehreren Variablen bestimmt werden konnen. Mit
der Multivariaten Diskriminanzanalyse wird analysiert, anhand welcher Variablen
bestimmte Gruppen besonders gut zu unterscheiden sind.> Angewendet auf die
Fragestellung der Unternehmensbeurteilung mit Hilfe von Jahresabschlusskenn-
zahlen werden mit der Diskriminanzanalyse Unternehmen der Gruppe der gesun-
den oder der Gruppe der kranken Unternehmen zugeordnet. Die Variablen, anhand
derer die Gruppenzugehdrigkeiten ermittelt werden, sind in diesem Falle Jahres-
abschlusskennzahlen. Multivariat bedeutet, dass mehrere Kennzahlen gleichzeitig
zur Klassifikation herangezogen werden. Benutzt man nur eine Kennzahl zur Tren-
nung von gesunden und kranken Unternehmen, handelt es sich um eine univariate
Diskriminanzanalyse. Da eine einzige Kennzahl indes nicht die gesamte wirt-
schaftliche Lage eines Unternehmens im Sinne des Ganzheitlichkeitsprinzips ab-
bilden kann, sollten mehrere Kennzahlen und somit die Multivariate Diskriminanz-
analyse angewendet werden.

Fiir die Multivariate Diskriminanzanalyse zur Unternehmensbeurteilung wird
eine grofle Zahl von Jahresabschliissen von gesunden, d h. solventen Unternehmen
und von kranken Unternehmen, d. h. von Unternehmen, von denen bekannt ist,
dass sie spiter insolvent geworden sind, benétigt. Diese Jahresabschliisse werden
auf zwei Stichproben, die Analysestichprobe und die Kontrollstichprobe, verteilt.
Die Analysestichprobe dient der Ermittlung der Diskriminanzfunktion. An den

3 Vgl. Backhaus, K. u. a., Multivariate Analysemethoden, S. 156.
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Datensitzen der Kontrollstichprobe ldsst sich die Klassifikationsleistung der ferti-
gen Diskriminanzfunktion priifen.*

In dem ersten Schritt der multivariaten linearen Diskriminanzanalyse wird das
Analysetool zur Trennung von gesunden und von kranken Unternehmen, ndmlich
die Diskriminanzfunktion, auf Basis eines groflen Jahresabschluss-Datensatzes ent-
wickelt. Dazu werden aus jedem Jahresabschluss der Analysestichprobe die Werte
der zuvor definierten Kennzahlen berechnet. Mit Hilfe der Kennzahlenwerte wird
herausgefunden, welche Kennzahlen aus einem grofen Kennzahlenkatalog in wel-
cher Gewichtung gesunde und kranke Unternehmen am besten trennen. Die ermit-
telte Diskriminanzfunktion gewichtet die ausgewéhlten Kennzahlen und verkniipft
sie linear miteinander zu einer linearen Funktion der folgenden Form:

D=ay+a -x1+ay-x+...4+ay xn

Mit der Ermittlung der Diskriminanzfunktion ist der erste Schritt der MDA ab-
geschlossen. Mit der ermittelten Diskriminanzfunktion werden im zweiten Schritt
Unternehmen anhand ihrer jeweiligen Jahresabschliisse beurteilt. So setzt man in
diese Funktion fiir x; bis x,, die Kennzahlenwerte aus den Jahresabschlussdaten
eines zu beurteilenden Unternehmens ein und multipliziert die Kennzahlenwerte
mit den zugehdrigen Gewichten a; bis a,, und addiert diese zusammen mit dem
absoluten Glied ay zum Diskriminanzwert D (D-Wert).

Bevor eine Zuordnung des beurteilten Unternehmens zu einer der beiden Grup-
pen von Unternehmen (gesund oder krank) vorgenommen werden kann, muss beim
ersten Schritt der Multivariaten Diskriminanzanalyse ein kritischer Trennwert (Cut-
off) bestimmt werden. Danach werden alle Unternehmen, deren D-Werte groBer als
der kritische Trennwert sind, als ,,gesund* und alle Unternehmen, deren D-Werte
kleiner als der kritische Trennwert sind, als , krank* bezeichnet.

Diesen Zusammenhang veranschaulicht Abbildung 1, in der alle Unternehmen,
die einen D-Wert rechts vom Trennwert Dy aufweisen, als ,,gesund* und alle Un-
ternehmen, die einen D-Wert links vom Trennwert Dy aufweisen, als ,,krank* klas-
sifiziert werden. Gleichzeitig zeigt die Abbildung, dass es bei der Klassifizierung
in ,,gesund“ und ,.krank® — wenn auch kleine — Anteile an Fehlklassifikationen
gibt. Die graue Flache steht fiir den 5-Fehler und die schraffierte fiir den a-Fehler.

Je nach Wahl des Trennwertes werden unterschiedlich viele Unternehmen fehl-
klassifiziert. Zwei Arten von Fehlklassifikationen sind mdglich. Zum einen wer-
den kranke Unternehmen félschlich als gesund klassifiziert. Ein solches Fehlurteil
wird als a-Fehler bezeichnet, der den Anteil der tatsdchlich kranken Unternehmen

4 Vgl. Niehaus, H.-J., Fritherkennung von Unternehmenskrisen, S. 133; Hiils, D., Friiher-
kennung insolvenzgefihrdeter Unternehmen, S. 169—171; Backhaus, K. u. a., Multivariate
Analysemethoden, S. 216.
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Dichtefunktion
(relative Haufigkeiten)

A Krank

Gesund

» D-Wert

B-Fehler a-Fehler

Abbildung 1: Verteilung der gesunden und kranken Unternehmen

angibt, der aus der Festlegung des Trennwertes (Dr) und anhand des fiir ein Unter-
nehmen ermittelten D-Werts falschlich als ,,gesund eingestuft wurde. Zum ande-
ren konnen auch tatsdchlich gesunde Unternehmen félschlich als , krank beurteilt
werden. Dies ist der sogenannte 3-Fehler, der den Anteil der tatsdchlich gesunden
Unternehmen bezeichnet, der aufgrund der jeweiligen D-Werte filschlich als
krank® eingestuft wurde.

Im dritten Schritt der Multivariaten Diskriminanzanalyse wird die ermittelte Dis-
kriminanzfunktion an den Datensitzen einer moglichst groBen Kontrollstichprobe
getestet. Die Kontrollstichprobe sollte ausschlieBlich Daten enthalten, die nicht zur
Entwicklung der Diskriminanzfunktion verwendet wurden. Werden a-Fehler und
(B-Fehler der Diskriminanzfunktion anhand einer groflen und fiir die tatsdchlich
zu beurteilenden Unternehmen reprisentativen Kontrollstichprobe ermittelt, erhélt
man eine zuverldssige Einschitzung, wie gut die Diskriminanzfunktion neue
Datensitze klassifiziert.

Die Beurteilung von Unternehmen mit Hilfe der Multivariaten Diskriminanz-
analyse wird im Folgenden anhand eines Beispiels erldutert.’” Dazu wurden die
Werte von zwei Kennzahlen fiir 24 zufillig ausgewdhlte Unternehmen berechnet.
Zwolf dieser Unternehmen sind gesund, die weiteren zwolf werden drei Jahre spa-
ter insolvent. In Abbildung 2 sind alle 24 Unternechmen mit ihren Ausprigungen
fiir eine kurzfristige Fremdkapitalquote (FKQ) und einen Cash Flow2-Return-on-

5 Vgl. zu diesem Beispiel auch Baetge, J. u. a., Rationalisierung des Firmenkundenkredit-
geschéfts, S. 8 f.; Baetge, 1./ Hiils, D./ Uthoff; C., Bilanzbonitétsanalyse, S. 322 f.; Baetge,
J./ Sieringhaus, 1., Bilanzbonitits-Rating, S. 226—231; Baetge, J./Kruse, A./Uthoff; C.,
Bonititsklassifikationen von Unternehmen mit Neuronalen Netzen, S. 273 f.
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Investment (CF2-ROI) in einem Koordinatensystem abgetragen. Die gesunden Un-
ternehmen sind durch weille, die kranken Unternehmen durch schwarze Quadrate
dargestellt.

Kurzfristige Fremdkapitalquote (FKQ)
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Abbildung 2: Auspriagung einer kurzfristigen Fremdkapitalquote und eines
Cash-Flow2-Return-on-Investment fiir zwolf gesunde und zwolf kranke Unternehmen

Versucht man zunéchst nur, die Unternehmen univariat, d. h. nur mit einer Kenn-
zahl, z. B. anhand der kurzfristigen Fremdkapitalquote mit moglichst wenigen
Fehlklassifikationen in ,,gesund und ,,krank® zu trennen (univariate Diskriminanz-
analyse), so ergibt sich ein Trennwert von ungefahr 66 % (vgl. Abbildung 3). Da
fiir die kurzfristige Fremdkapitalquote die Hypothese gilt, dass gesunde Unterneh-
men durchschnittlich eine niedrigere Ausprigung dieser Kennzahl aufweisen als
kranke Unternehmen (G < K), werden alle Unternehmen, die eine Fremdkapital-
quote iiber 66 % haben, als ,,krank“ und alle Unternehmen, die eine Fremdkapital-
quote unter 66 % haben, als ,,gesund” klassifiziert. Dabei werden von zwolf
tatsdchlich kranken Unternehmen vier félschlich als gesund beurteilt (a-Fehler =
4/12). Von zwolf tatsdchlich gesunden Unternehmen werden insgesamt drei
falschlich als krank beurteilt (G-Fehler = 3/12).

Ebenso konnen die 24 Unternehmen univariat anhand des Cash-Flow2-Return-
on-Investment in die Gruppen ,,gesund“ und ,,krank* klassifiziert werden (vgl. Ab-
bildung 4). Der optimale, d. h. fehlerminimale Trennwert betrdgt ungefahr 15 %.
Da fiir den Cash-Flow2-Return-on-Investment die Hypothese gilt, dass gesunde
Unternehmen durchschnittlich einen hoheren Wert dieser Kennzahl aufweisen als
kranke (G > K), werden alle Unternehmen, die einen Cash-Flow2-Return-on-
Investment unter 15 % aufweisen, als ,krank® und alle Unternehmen, die einen
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Abbildung 3: Univariate Trennung mit einer kurzfristigen Fremdkapitalquote

Cash-Flow2-Return-on-Investment iiber 15% aufweisen, als ,,gesund” klassifi-
ziert. Dabei werden von zwolf spéter tatséchlich kranken Unternehmen drei félsch-
lich als ,,gesund‘ beurteilt (a-Fehler = 3/12). Von zwolf tatsdchlich gesunden Un-
ternehmen werden vier falschlich als ,.krank® beurteilt (G-Fehler = 4/12).
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Abbildung 4: Univariate Trennung mit einem Cash-Flow2-Return-on-Investment
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In Abbildung 5 sind beide Trenngeraden eingezeichnet (zweifache univariate
Trennung). Die vier Felder, die durch die beiden Trenngeraden gebildet werden,
sind mit den romischen Ziffern I bis IV bezeichnet. Die Unternehmen in Feld I
werden mit beiden Kennzahlen als , krank®, die Unternehmen in Feld III werden
mit beiden Kennzahlen als ,,gesund beurteilt. Fiir die Unternehmen in diesen Fel-
dern ergeben sich also bei der zweimaligen univariaten Klassifikation (mit zwei
Kennzahlen) eindeutige Urteile. Die Unternehmen in Feld II hingegen werden mit
der Fremdkapitalquote als ,,gesund®, mit dem Cash-Flow2-Return-on-Investment
aber als , krank beurteilt. Ebenso werden die Unternehmen in Feld IV mit beiden
Kennzahlen unterschiedlich beurteilt, ndmlich mit der Fremdkapitalquote als
»krank® und mit dem Cash-Flow2-Return-on-Investment als ,,gesund*. Fiir die Un-
ternehmen in den Feldern IT und IV ergeben sich also widerspriichliche Teilurteile
bei der zweifachen univariaten Klassifikation. Eine solche Klassifikation ist un-
brauchbar. Daher ist von einer zweifach univariaten Klassifikation zu einer ein-
maligen bivariaten Klassifikation iberzugehen.
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Abbildung 5: Zweifache univariate Trennung

Denn die einmalige bivariate Diskriminanzanalyse 16st dieses Problem der
Widerspriichlichkeit von Teilurteilen fiir den Fall der Trennung mit zwei Kennzah-
len, indem sie die Werte beider Kennzahlen zu einem einzigen Wert, dem D-Wert,
verkniipft und daraus einen Trennwert (D7) auswihlt. Dies ldsst sich in Abbildung
6 graphisch mit einer Trenngeraden veranschaulichen, die so durch den Merkmals-
raum gelegt wird, dass moglichst wenige Unternehmen falsch klassifiziert werden.
Die Trenngerade steht in Hohe des Trennwertes senkrecht auf der Diskriminanz-
funktion, die in diesem Fall aus einer linearen Kombination der beiden Kennzah-
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len kurzfristige Fremdkapitalquote und Cash-Flow2-Return-on-Investment be-
steht.® Bei der in Abbildung 6 dargestellten Trennung werden von zwdlf spiter
tatsdchlich kranken Unternehmen nur noch zwei félschlich als ,,gesund* klassifi-
ziert (a-Fehler = 2/12). Von den zwolf tatsdchlich gesunden Unternehmen werden
ebenfalls nur noch zwei filschlich als ,.krank® klassifiziert (3-Fehler = 2/12). Mit
der bivariaten Diskriminanzanalyse gelingt es also zum einen, widerspriichliche
Teilurteile zu einem eindeutigen Gesamturteil zu verkniipfen, und zum anderen,
die Fehlklassifikationen deutlich zu reduzieren.
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Abbildung 6: Bivariate Trennung

Was in unserem Beispiel nur anhand von zwei Kennzahlen (bivariat) dargestellt
wurde und werden konnte, ist auch fiir eine groflere Anzahl von Kennzahlen mit
Hilfe der mathematisch-statischen Methode, der multivariaten linearen Diskrimi-
nanzanalyse, moglich. Je mehr Kennzahlen man zur Trennung hinzuzieht, desto
mehr Informationsbereiche des Jahresabschlusses werden beriicksichtigt, so dass
mit einer hinreichend groBen Anzahl von relevanten Kennzahlen ein umfassendes
Gesamturteil iiber ein Unternehmen im Sinne des Ganzheitlichkeitsprinzips mog-
lich ist. Bei einer VergroBerung der Anzahl relevanter Kennzahlen wird zudem der
a-Fehler und der (-Fehler immer kleiner. Indes sollte die Kennzahlenmenge in
einer Diskriminanzfunktion (oder auch in einem Kiinstlichen Neuronalen Netz)
aus Griinden der betriebswirtschaftlichen Uberschaubarkeit und Interpretierbarkeit
begrenzt werden. Denn ein Gesamturteil, das sich aus den Werten von z. B. dreiBig
oder mehr einzelnen Kennzahlen zusammensetzt, kann vom Bilanzanalytiker nicht

6 Vgl. zur geometrischen Ableitung der Diskriminanzfunktion Backhaus, K. u. a., Multiva-
riate Analysemethoden, S. 108—111.
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mehr nachvollzogen werden, zumal der Differenz-Trennbeitrag (= Reduktion von
a- und S-Fehler) mit jeder weiteren Kennzahl abnimmt. Wenn alle Informations-
bereiche des Jahresabschlusses bereits durch mehrere Kennzahlen abgedeckt sind,
muss also vor der Aufnahme weiterer Kennzahlen genau abgewogen werden, ob
eine allenfalls minimale Verbesserung der Klassifikationsleistung durch diese
Kennzahl(en) eine Verschlechterung der Interpretierbarkeit kompensiert.

2. Kiinstliche Neuronale Netzanalyse

Neben der linearen Trennung wie in Abbildung 6 bietet die Kiinstliche Neuro-
nale Netzanalyse (KNNA) mit einer nicht-linearen Trennung eine Méglichkeit, den
a- bzw. den (-Fehler noch weiter zu reduzieren. So kann in dem oben dar-
gestellten Beispiel der -Fehler auf 1/12 gesenkt werden, wenn statt einer Trenn-
geraden, wie in Abbildung 6 dargestellt, eine nicht-lineare Trennlinie verwendet
wird, wie sie in der folgenden Abbildung 7 eingezeichnet ist und wie sie durch ein
Kiinstliches Neuronales Netz erzeugt worden sein konnte.
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Abbildung 7: Lineare versus nicht-lineare Trennung

Im Gegensatz zu einer Trennung mit der linearen Diskriminanzanalyse durch
eine einzige Trenngerade erfolgt die Trennung der beiden Gruppen durch die
Kiinstliche Neuronale Netzanalyse (KNNA) somit genauer und es werden Beson-
derheiten des Datenmaterials beriicksichtigt. Der reprisentativen und sorgféltigen
Auswahl des auszuwertenden Datenmaterials kommt damit bei der KNNA eine
grole Bedeutung zu, wenn verhindert werden soll, dass ein Netz zufillige Beson-
derheiten lernt. So konnte in dem gewihlten Beispiel zwar der a-Fehler im Ana-
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lysematerial weiter reduziert werden, wenn die Trennlinie rechts von der Kennzah-
lenkombination des Unternehmens 8 verlaufen wiirde. Da dieses Unternehmen
indes ein ,,Ausreifler” sein diirfte, wiirde das Netz bei neuen, unbekannten Unter-
nehmen mit einer durch den Ausreifler bestimmten Trennlinie mehr Fehler ma-
chen, als bei dem in Abbildung 6 dargestellten Verlauf der Trennlinie.

Kiinstliche Neuronale Netze sind ein Abbild (Modell) von biologischen neurona-
len Netzen. Sie bilden ein System zur Informationsverarbeitung. Ahnlich wie ein
biologisches neuronales Netz besteht es aus Zellen (Neuronen), die miteinander
verbunden sind und Informationen in Form von Signalen empfangen und senden.
Kiinstliche Neuronale Netze werden zur Lésung von Problemen in den unterschied-
lichsten Disziplinen, z. B. der Biologie, der Medizin, der Psychologie, der Informa-
tik, der Mathematik, der Physik und der Elektrotechnik eingesetzt.7 Mit Kiinst-
lichen Neuronalen Netzen lassen sich auch betriebswirtschaftliche Fragestellungen
sehr erfolgreich bearbeiten, unter anderem die Bonitétsbeurteilung von Unterneh-
men.® Hierbei macht man sich die Eignung von Kiinstlichen Neuronalen Netzen zur
Losung von Klassifikationsaufgaben zunutze. Bei der Bilanzbonitéitsbeurteilung
von Unternehmen ist das Ziel, Unternehmen moglichst zuverldssig in die Gruppen
»gesund® und ,.krank“ zu klassifizieren. Die Klassifikation erfolgt bei der Bilanz-
bonitétsbeurteilung — wie gezeigt — anhand von Kennzahlenwerten aus den Jahres-
abschlussdaten der zu klassifizierenden Unternehmen, die zu einem einzigen Wert,
einem Bonititsindex, verdichtet werden. Welche Kennzahlen in diesen Wert einge-
hen und wie diese zu gewichten und zusammenzufassen sind, so dass mdglichst
viele Unternehmen richtig beurteilt werden, lernt das Kiinstliche Neuronale Netz
anhand einer grofen und moglichst reprisentativen Zahl von historischen Beispiel-
fallen. Die Beispiele sind die Jahresabschliisse gesunder bzw. solventer und kranker
bzw. spiter insolventer Unternechmen bzw. die aus den Jahresabschlussdaten be-
rechneten Kennzahlenvektoren. Diese werden dem Kiinstlichen Neuronalen Netz
wieder und wieder prisentiert, bis die Klassifikationsleistung sich durch weiteres
Lernen gemessen an einer Teststichprobe nicht mehr verbessert. Wenn das Lernen
beendet ist, ist ein Kiinstliches Neuronales Netz aufgrund seiner Generalisierungs-
fahigkeit in der Lage, auch unbekannte Datensdtze erfolgreich zu klassifizieren,
was an einer grofien neutralen Validierungsstichprobe iiberpriift werden sollte.’

Der Vorteil eines Kiinstlichen Neuronalen Netzes gegeniiber einer linearen Dis-
kriminanzfunktion ist, dass mit einem Kiinstlichen Neuronalen Netz auch (unbe-
kannte) nicht-lineare Zusammenhénge mit sehr gutem Erfolg abgebildet werden
konnen.'® Ein weiterer Vorteil von Kiinstlichen Neuronalen Netzen ist, dass sie

7 Vgl. Zell, A., Simulation Neuronaler Netze, S. 23 f.

8 Vgl. zu betriebswirtschaftlichen Anwendungen neuronaler Netze Corsten, H./ May, C.,
Neuronale Netze in der Betriebswirtschaft.

9 Vgl. Nauck, D./ Klawonn, F./ Kruse, R., Neuronale Netze und Fuzzy-Systeme, S. 30.

10 Die MDA kann zwar ebenfalls nicht-linear sein, doch ist die nicht-lineare MDA sehr
anfillig gegeniiber einer Verletzung der Normalverteilungsannahme und klassifiziert fremde
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quantitative und qualitative Daten simultan verarbeiten konnen.!' Dadurch werden
sie dem Anspruch an das Gesamturteil {iber die wirtschaftliche Lage eines Unter-
nehmens gerecht, in das neben aus Jahresabschlusskennzahlen gewonnenen Infor-
mationen weitere Informationen iiber die rechtlichen und wirtschaftlichen Rah-
menbedingungen des Unternchmens eingehen sollten.'?

Zu einer Verschlechterung der Klassifikationsleistung bei zu vielen Lernschrit-
ten kommt es, wenn das Netz die Struktur der Daten der Lernstichprobe in allen
zufilligen Details auswendig lernt und, wie sich spéter zeigt, fremde Daten, z. B.
die der Teststichprobe, schlechter klassifiziert. Das Netz verliert mit dem Erlernen
der zufdlligen Details allmdhlich seine Generalisierungsfahigkeit, es kommt zum
sogenannten Overtraining'®. In Abbildung 8 ist diese maximale Anpassung an die
Lerndaten im rechten Bild schematisch dargestellt. Das linke Bild zeigt die Tren-
nung von gesunden und kranken Unternehmen anhand von zwei Kennzahlen (k
und k) mit einem Kiinstlichen Neuronalen Netz, das noch fahig ist zu generalisie-
ren. Kranke Unternehmen sind durch ein schwarzes, gesunde durch ein weilles
Quadrat dargestellt.

Kq a) ] Kq b) ]
Gesunde Gesunde Ol m ®
/ a
Unternehmen / - Unternehmen o = -
c o L]
o | |
o | |
o AN
\ - -
- o | | | |
o o LI |
| |
o \ L1 u
rg\,i ]
L Kranke ‘ [] u Kranke
/. Unternehmen - Unternehmen
Ko ko
Beispiel fiir eine Trennlinie bei wieder-ver- Beispiel fur eine Trennlinie bei Overtraining
wendbarem Lernen (Generalisieren kdnnen!) (Auswendig lernen!)

Abbildung 8: Overtraining

Ein Beispiel fiir ein fertig entwickeltes, konkretes Kiinstliches Neuronales Netz
ist das Bilanzbonititsrating mit dem Backpropagation-Netz BP-14."* Fiir die Ent-

Daten schlechter als die lineare MDA; vgl. dazu Lachenbruch, P. A./ Sneeringer, C./ Revo, L.
T., Robustness of the Linear and Quadratic Discriminant Function, S. 53.

11 Vgl. Uthoff, C., Erfolgsoptimale Kreditwiirdigkeitspriifung, S. 157 f.

12 Vgl. Uthoff, C., Erfolgsoptimale Kreditwiirdigkeitspriifung.

13 Vgl. Zimmermann, H. G., Neuronale Netze als Entscheidungskalkiil, S. 58 f.
14 Vgl. Baetge, J., Bilanzanalyse, S. 579.
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wicklung des Netzes wurden iiber 11.000 Jahresabschliisse von solventen sowie
von spiter insolvent gewordenen Unternehmen verwendet. Das Ergebnis der
Kiinstlichen Neuronalen NetzAnalyse (KNNA) lasst sich graphisch wie folgt ver-
anschaulichen:

Lage Infobereich Kennzahl Skala Klasse Urteil Inso-WS
10 i i
o Kapitalbindungsdauer 1 ausgezeichnete
Kapltadlbmdungs- AA| Bestandssicherheit o2
auer Kapitalbindungsdauer 2
K Kapitalbindung ‘ ‘ Kapitalbindung ‘ Bestandssicherheit
6 []
- gute o
p iremdkapiialqlioto BB | Bestandssicherheit 3
Verschuldung 4 =
5 Fremdkapitalstruktur iedi %
g P! B befrledlgende _ 035 o
- > Bestandssicherheit 2
Eigenkapitalquote 1 2
Kapitalstruktur cc ausreichende
Eigenkapitalquote 2 Bestandssicherheit
0
Finanzkraft 1 c Kaum ausreichende 86
Finanzkraft Bestandssicherheit
Finanzkraft 2 3 —
iL || Deckungsstruktur H Anlagendeckung ‘ a Bestandsgeféhrdung
- )
— P mittlere @
Umsatzrentabilitat . ] Bestandsgefahrdung 5
- =
Rentabilitat Cash Flow 1-ROI o
m Bestand::(feéhrdun g
= Cash Flow 2-ROI -8 =
u W sehr hohe 15,23
‘ Aufwandsstruktur ‘ ‘ Personalaufwandsquote ‘ -10 Bestandsgefahrdung

Legende: Inso-WS = Insolvenzwahrscheinlichkeit.

Abbildung 9: Die Zusammenhinge im Backpropagation-Netz mit 14 Kennzahlen: ,,BP-14*

Wie die Abbildung 9 zeigt, enthélt das BP-14 aus allen acht Informationsberei-
chen des Jahresabschlusses insgesamt 14 Kennzahlen. Die Informationsbereiche
wiederum lassen sich der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage zuordnen. Die 14
Kennzahlen werden zu einem Gesamturteil, dem sogenannten N-Wert (Neuronaler
Netzwert), verdichtet. Der N-Wert, gemessen an einer Skala von +10 bis —10,
ordnet das Unternehmen einer bestimmten Klasse zu. Fiir die sechs Giiteklassen
und die vier Risikoklassen des BP-14 konnten Insolvenzwahrscheinlichkeiten
(Inso-WS) ermittelt werden. Ein Unternehmen, das bspw. der Giiteklasse AA zuge-
ordnet wird, weist mit einer Insolvenzwahrscheinlichkeit von 0,02 % eine 50 mal
geringere Insolvenzwahrscheinlichkeit auf als das durchschnittliche Fortbestands-
risiko in Deutschland, das bei ca. 1% liegt."> Ermittelt sich fiir ein Unternehmen
ein N-Wert von —9, so besitzt das Unternehmen eine Insolvenzwahrscheinlichkeit
von 15,23 %. Ein Unternehmen der Risikoklasse IV hat also eine ca. 760 mal
hohere Insolvenzwahrscheinlichkeit als eine Unternehmen mit einem N-Wert von
+9. Der N-Wert ist somit ein Maf} fiir die Bestandsfestigkeit bzw. die Bestands-
gefdahrdung eines Unternehmens.

15 Vgl. Baetge, J., Bilanzanalyse, S. 597: Von 3,3 Mio. Unternehmen sind im Durchschnitt
der letzten Jahre ca. 33.000 Unternehmen insolvent geworden, das entspricht 1 %.
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Das Vorgehen einer Bilanzanalyse mit Hilfe des BP-14 folgt dem Top-Down-
Ansatz, wie er in Abbildung 10 dargestellt ist.

Top-Down-Ansatz (A N, A Kennzahlen, A JA-Positionen)

Ermittlung der Risiko-/ Beitrag zur Anderung
Chancen-Beitrage AN des Gesamturteils
1. A Informationsbereiche 1. Informationsbereiche
A Renta- A Finanz-
bilitat kraft
2. A Kennzahlen P YN 2. Kennzahlen
AUR .. AFINK1 -

/\‘ ‘/\t 3. Kennzahlen-
AOrd. BE:Umsatz ACF:FK /\ bestandteile
\&JA-PO-

sitionen
5. Betriebswirtschaftliche Analyse: Suche nach den Risiko-/
Chancen-Beitragen fiir A Jahresabschlusspositionen

3. A Zahler un
A Nenner

A Jahresabschlusspositionen

Abbildung 10: Der Top-Down-Ansatz:
Risiko-/ Chancentreiber in Jahresabschlusspositionen

Mit der fragengeleiteten Bilanzanalyse sollen die Risiko- und Chancenbeitrige
und deren Beitrag zur Verdnderung des Gesamturteils ermittelt werden. Ausgehend
von der Verdnderung des Gesamturteils, des N-Wertes, wird auf der ersten Stufe
untersucht, welche der acht Informationsbereiche den groBten Einfluss auf die Ver-
anderung des N-Wertes ausgeiibt haben. Im zweiten Schritt fragt der Bilanzanalyti-
ker, welche Kennzahlen in den jeweiligen Informationsbereichen am stérksten zur
Veridnderung des N-Wertes beigetragen haben. Im dritten Schritt muss der Bilanz-
analytiker feststellen, welche Kennzahlenbestandteile am stirksten zur Verdnde-
rung der Kennzahlen gefiihrt haben. Im néichsten Schritt wird der Bilanzanalytiker
nach der Verinderung der Jahresabschlusspositionen fragen, die den Kennzahlen-
bestandteilen zugeordnet werden. Im fiinften und letzten Schritt wird eine betriebs-
wirtschaftliche Analyse durchgefiihrt. Dabei soll der Bilanzanalytiker nach den Ur-
sachen suchen, die fiir die Verdnderung der Jahresabschlusspositionen ,,verant-
wortlich* waren, die am stirksten fiir die N-Wert-Anderung verantwortlich ist.

Der N-Wert des Philipp Holzmann Konzerns hat sich im Zeitraum von 1994 bis
1998 wie folgt entwickelt:

Jahr 1994 1995 1996 1997 1998
N-Wert 0,46 5,07 6,36 6,16 4738

Abbildung 11: Entwicklung des N-Wertes im Zeitraum von 1994 bis 1998

16 Vgl. Baetge, J./Jerschensky, A., Moderne Verfahren der Jahresabschlussanalyse,
S. 1589. Die voriibergehende Erhchung des N-Wertes im Jahr 1998 ist auf die Kapitalerho-
hung zurtickzufiihren.
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Die Entwicklung des N-Wertes des Philipp Holzmann Konzerns zeigt, dass 1994
noch von einer Bestandssicherheit auszugehen war, auch wenn diese als ,kaum
ausreichend* zu bezeichnen war. 1995 kam es zu einer deutlichen Verschlechte-
rung der Bonitdt des Philipp Holzmann Konzerns. Der N-Wert hat sich um 4,61
Punkte verringert und betrug nur noch —5,07. Ab 1995 war beim Philipp Holz-
mann Konzern von einer mittleren bis hohen Bestandgefihrdung auszugehen.

II1. Bilanzanalyse ohne komplexe Verfahren
1. Vorgehensweise des Bilanzanalytikers

Wie Abbildung 12 zeigt, lassen sich aus dem Jahresabschluss bzw. Konzern-
abschluss und dem Lagebericht bzw. Konzernlagebericht entscheidungsrelevante
Informationen iiber die gegenwirtige wirtschaftliche Lage und die kiinftige Ent-
wicklung eines Unternehmens gewinnen. Dementsprechend muss ein Bilanzana-
Iytiker, z. B. ein Kleinaktiondr, im ersten Schritt Daten iiber die wirtschaftlichen
und rechtlichen Rahmenbedingungen des Unternehmens sammeln. Im zweiten
Schritt sind alle zur Verfiigung stehenden Informationen vom externen Bilanzana-
lytiker zu erfassen und diese Informationen zunéchst unsaldiert und detailliert in
einem ausfiihrlichen und vollstandigen Erfassungsschema fiir die Bilanz und die
Gewinn- und Verlustrechnung zu dokumentieren, damit keine dieser Detail-Infor-
mationen verloren geht. Erst nach der Detail-Dokumentation beginnt im dritten
Schritt die Informationsverdichtung durch Kennzahlenbildung, z. B. durch Saldie-
rung oder Zusammenfassung von Jahresabschlussposten im Zihler oder Nenner
von Verhéltniskennzahlen. Erst die Verdichtung der Daten zu ausgewéhlten Kenn-
zahlen erlaubt eine Analyse der Unternehmenssituation. Bei der Kennzahlenbil-
dung wird versucht, die Wirkung bilanzpolitischer Maflnahmen und sachverhalts-
gestaltender MaBnahmen, die bilanzpolitisch motiviert sind, durch kreative Kenn-
zahlen aufzuheben (Neutralisierungsprinzip).'” Zu jeder Kennzahl ist eine Hypo-
these zu formulieren, die angibt, ob ein hoher Wert der betreffenden Kennzahl
tendenziell positiv oder negativ zu beurteilen ist.

Im vierten Schritt der Bilanzanalyse sind die Kennzahlen auszuwéhlen, die be-
notigt werden, um die Bestandsfestigkeit des Unternehmens zu beurteilen. Dabei
hat der Bilanzanalytiker zu beachten, dass er ein umfassendes, ganzheitliches Ur-
teil iiber die wirtschaftliche Lage und die kiinftige Entwicklung des zu analysieren-
den Unternehmens nur erhalten kann, wenn er Kennzahlen auswéhlt, die alle Infor-
mationsbereiche des Jahresanschlusses und damit der wirtschaftlichen Lage des
Unternehmens abdecken. Nur so ist ein ganzheitliches Bild iiber die Lage des
Unternehmens zu gewinnen (Ganzheitlichkeitsprinzip).'® Im fiinften Schritt sind

17 Vgl. Baetge, J., Bilanzanalyse, S. 31-33.
18 Vgl. Baetge, J., Bilanzanalyse, S. 35-36.



Insolvenzprognosen auf der Basis von Jahresabschliissen 51

die ausgewihlten Kennzahlen in einem Zeit-, Betriebs- und teilweise in einem
Soll-Ist-Vergleich zu beurteilen. Der Betriebsvergleich sollte anhand von struktur-
gleichen Unternechmen der gleichen Branche erfolgen.'® Im sechsten Schritt inter-
pretiert der Bilanzanalytiker die durch die vorgenommenen Kennzahlenvergleiche
gewonnenen Informationen des analysierten Unternehmens und fasst diese zu
einem Gesamturteil iiber die wirtschaftliche Lage zusammen.

Die sechs Schritte der Bilanzanalyse werden in Abbildung 12 veranschaulicht:

1. Schritt Sammlung von Daten Gber die wirtschaftichenund . ___
rechtlichen Rahmenbedingungen

|

|

, v 1

Aufbereitung des Jahresabschlusses und des |

2. Schritt zusétzlichen Datenmaterials in einem Erfassungschema -~~~
flr Bilanz und Gewinn- und Verlustrechnung

\ 4

Kreative Kennzahlenbildung und <
Hypothesenbildung zu ( mé glichst ) jeder Kennzahl

3. Schritt

h 4

Feedback

\ 4

5. Schritt Kennzahlenvergleiche und Zielvorgaben od----

h 4

6. Schritt Interpretation der Analyseergebnisse | ! !
’ und Gewinnung eines Gesamturteils

|
|
|
|
|
|
|
|
4. Schritt Kennzahlenauswahl und Kennzahlengewichtung «4--- gy
|
|
|
|
|
|
|

Abbildung 12: Die Schritte der Bilanzanalyse

19 Bei der Beurteilung des Philipp Holzmann Konzerns wurden fiir den Betriebsvergleich
Kennzahlen von fiinf ausgewihlten Konzernen der Baubranche herangezogen. Im einzelnen
sind sie aus den Offentlich zugénglichen Konzernabschliissen von Bilfinger & Berger Bau
AG, Dyckerhoff AG, Heilit & Woerner Bau-AG, Hochtief AG und Walter Bau-AG ermittelt
worden.
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2. Ausgewiihlte Kennzahlen zur finanzwirtschaftlichen Analyse
von Unternehmen

a) Ausgewdihlte Kennzahlen zur Analyse der Finanzierungssituation

Fiir eine Analyse der Finanzierungssituation sollte der Bilanzanalytiker die lang-
fristige Finanzierungspolitik als Teil der Unternechmenspolitik betrachten. Die
Finanzierungssituation eines Unternehmens kann anhand von Kennzahlen zur
Kapitalstruktur und zum Schuldentilgungspotential analysiert werden.

Ziel der Kapitalstrukturanalyse ist es, Informationen iiber die Herkunft und Zu-
sammensetzung des dem Unternehmen zur Verfiigung gestellten Kapitals zu ermit-
teln. Zu diesem Zweck muss die Struktur, die Fristigkeit sowie die Sicherheit des
eingesetzten Kapitals untersucht werden. Wéhrend das Eigenkapital nicht mit
festen Riickzahlungsverpflichtungen verbunden ist und es dem Unternehmen daher
in der Regel langfristig zur Verfligung steht, sind beim Fremdkapital die Fristigkei-
ten zu unterscheiden. Dabei ist zu beachten, dass dem bilanziellen Kapital ledig-
lich der Charakter eines Erinnerungspostens zukommt, da es nur angibt, aus wel-
chen Quellen und in welcher Hohe dem Unternehmen in der Vergangenheit liquide
Mittel zugeflossen sind, die dann im Vermodgen — also in den Aktiva — angelegt
worden sind. Zur Analyse der Kapitalstruktur wird hier eine bilanzpolitikneutra-
lisierende Eigenkapitalquote (EKQ1) herangezogen, die sich auch bei mathema-
tisch-statistischen Bonititsanalysen als sehr trennfihig herausgestellt hat.

Diese Eigenkapitalquote (EKQ1) als Quotient aus Eigenkapital und Gesamt-
kapital steht als ein Indikator fiir das Sicherungspotential eines Unternehmens und
ist wie folgt definiert:

Wirtschaftliches Eigenkapital

) ) — immaterielle Vermogensgegensténde
EKQ1 | Eigenkapitalquotel =

Bilanzsumme — immaterielle Vermogensgegenstinde
— fliissige Mittel — Grundstiicke und Bauten

Die Arbeitshypothese fiir jede Eigenkapitalquote, aber auch fiir die EKQ1, lau-
tet, dass gesunde Unternehmen (G) eine hohere EKQ1 aufweisen als kranke (K),
also: G > K. Der Hypothese liegt die in vielen empirischen Untersuchungen?' be-
statigte Annahme zu Grunde, dass ein Unternehmen um so weniger insolvenz-
gefihrdet ist, je hoher seine Eigenkapitalquote ist.

Die hier verwendete Eigenkapitalquote ist so definiert, dass sie einerseits bilanz-
politische Mafinahmen, andererseits bilanzpolitisch motivierte Sachverhaltsgestal-

20 Vgl. Grdfer, H., Bilanzanalyse, S. 140— 141.

21 Vgl. zum Beispiel die bereits 1932 erschienene Untersuchung von FitzPatrick, P. J.,
Comparison of the Ratios of Successful Industrial Enterprises with those of Failed Compa-
nies, S. 600.
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tungen moglichst neutralisiert. Dazu wird zum einem das sog. Wirtschaftliche
Eigenkapital zu Grunde gelegt, d. h. das Eigenkapital, das dem Unternehmen frei
und langfristig zur Verfiigung steht. Das wirtschaftliche Eigenkapital wird wie
folgt ermittelt:

Gezeichnetes Kapital

Ausstehende Einlagen

Riicklagen

Gewinnvortrag (+)/ Verlustvortrag (—)

Jahresiiberschuss (+)/ Jahresfehlbetrag (—)

50 % des Sonderpostens mit Riicklageanteil

Mittel- und langfristige Darlehen nicht haftender Gesellschafter
Forderungen an Gesellschafter

+ o+ WK+

= Wirtschaftliches Eigenkapital

Sowohl im Zahler als auch im Nenner werden bei dieser besonderen Eigenkapi-
talquote die immateriellen Vermdgensgegenstinde abgezogen. Fiir nicht entgelt-
lich erworbene immaterielle Vermogensgegenstinde des Anlagevermogens besteht
nach § 248 Abs. 2 HGB ein Aktivierungsverbot, welches aber durch Sachverhalts-
gestaltung seitens des Bilanzierenden umgangen werden kann. Aulerdem besteht
fiir den in den immateriellen Vermogensgegenstinden enthaltenen Geschifts- oder
Firmenwert (GoF) nach § 255 Abs. 4 HGB ein Ansatzwahlrecht, das in praxi je
nach Lage des Unternehmens unterschiedlich ausgenutzt wird. Auflerdem streut
die Abschreibungsdauer des GoF in praxi ganz betrachtlich, ohne dass es eine ver-
lassliche Methode gibt, die Nutzungsdauer eines GoF zu bestimmen. Durch Elimi-
nierung der immateriellen Vermdgensgegenstinde einschlieBlich des GoF wird der
Einfluss der diesbeziiglichen bilanzpolitischen Mafinahmen zumindest vermindert.
Da einem auBlenstehenden Bilanzanalytiker im Einzelfall nicht bekannt ist, in wel-
cher Hohe immaterielle Vermogensgegenstinde nur durch Sachverhaltsgestaltung
aktiviert werden konnten, werden die gesamten immateriellen Vermogensgegen-
stinde abgezogen. Jahresabschliisse zu analysierender Unternehmen werden auf
diese Weise vergleichbarer gemacht.??

AuBlerdem werden im Nenner der EKQ1 aus dem Gesamtkapital die Grund-
stiicke und Bauten herausgerechnet. Dies geschieht ebenfalls, um den Einfluss
von sachverhaltsgestaltender Bilanzpolitik auf die Kennzahlenauspragungen zu
verringern. Die Eigenkapitalquote kénnte ansonsten durch Sale-and-lease-back-
Politik, d. h. durch Verkauf und anschlicBendes Mieten von Grundstiicken und
Gebduden, kiinstlich erhoht werden, wenn aus dem Verkaufserlos Kredite getilgt
werden.?® Die Bilanzsumme wiirde damit verringert, sodass der prozentuale An-
teil des Eigenkapitals an der Bilanzsumme steigt. Da Unternehmen, die keine

22 Vgl. Baetge, J., Bilanzanalyse, S. 589.
23 Vgl. Baetge, J., Bilanzanalyse, S. 24 -25.
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Sale-and-lease-back-Politik realisiert haben, bei der Bilanzanalyse nicht schlech-
ter gestellt werden diirfen als Unternehmen, die diese sachverhaltsgestaltende
MaBnahme genutzt haben, werden bei der EKQI die fortgefiihrten Anschaffungs-
und Herstellungskosten der Grundstiicke und Bauten als angenommene Verkaufs-
erlose von der Bilanzsumme abgezogen. Im Einzelfall ist indes nicht bekannt,
welcher Teil des Postens Grundstiicke und Bauten iiberhaupt fiir Sale-and-lease-
back-Maflnahmen in Frage kdme und wie hoch die potentiellen Verkaufspreise
sind. Die Subtraktion des gesamten Postens Grundstiicke und Bauten im Nenner
fiihrt damit beziiglich der EKQI nur zu einer Anndherung an die gewiinschte
Vergleichbarkeit mit Unternehmen, die Sale-and-lease-back-Mafinahmen betrie-
ben haben.

Auch die fliissigen Mittel werden im Nenner der EKQ1 subtrahiert. Dies ge-
schieht, um zu vermeiden, dass sich die Eigenkapitalquoten von zwei Unterneh-
men nur deswegen unterscheiden, weil eines der Unternehmen eine erhebliche
»Kriegskasse* hilt oder weil in einem der Vergleichsfille zum Jahresabschluss-
stichtag Fremdkapital aufgenommen worden ist, das die Liquiditdt kurzfristig ver-
bessern soll.?* Durch die Aufnahme von Fremdkapital erhoht sich die Bilanz-
summe, sodass die Eigenkapitalquote geringer ausfillt als ohne diese Form des
Window-dressing. Werden die fliissigen Mittel, die dem Unternehmen aus der Auf-
nahme des Fremdkapitals zugeflossen sind, wieder von der Bilanzsumme abge-
zogen, wird der Effekt des Window-dressing auf die Eigenkapitalquote neutra-
lisiert. Da dem externen Bilanzanalytiker nicht bekannt ist, ob Window-dressing
betrieben wurde und in welcher Hohe, werden bei der EKQI1 die gesamten fliis-
sigen Mittel von der Bilanzsumme abgezogen. Die so gebildete komplexe EKQ1
hat sich bei differenzanalytischen Tests als eine sehr trennfdhige Kennzahl er-
wiesen.

Beim Philipp Holzmann Konzern und beim Durchschnittswert der Vergleichs-
gruppe der fiinf Wettbewerber entwickelte sich die EKQI in den Jahren 1994 bis
1998 wie aus Abbildung 13 ersichtlich.

Die EKQ1 ist im Zeitraum von 1994 bis 1998 durch eine deutliche Verschlech-
terung gekennzeichnet. Der deutliche Riickgang der EKQ1 in den Jahren 1995 und
1997 ist im Wesentlichen durch das gesunkene wirtschaftliche Eigenkapital verur-
sacht. Dabei haben sich die Gewinn- und Kapitalriicklagen des Konzerns vor allem
durch die Entnahme der Muttergesellschaft fiir den vorgenommenen Verlustaus-
gleich verringert. Der Anstieg der Eigenkapitalquote im Jahr 1998 ist dagegen auf
ein gestiegenes wirtschaftliches Eigenkapital zuriickzufiihren. Indes ist diese Ver-
besserung nicht durch die operative Geschiftstitigkeit des Konzerns verursacht
worden, sondern resultiert im Wesentlichen aus der im November 1998 vorgenom-
menen Kapitalerhdhung. Uber den ganzen Beurteilungszeitraum liegt die Eigen-
kapitalquote des Philipp Holzmann Konzerns deutlich unter dem Durchschnitt der
Wettbewerber.

24 Vgl. Baetge, J., Bilanzanalyse, S. 24.



Insolvenzprognosen auf der Basis von Jahresabschliissen 55

EKQ1 70,00%

60,00% -

50,00% .\'/.\r/"

40,00% -

30,00% -

20,00% -

10,00% -

0.00% 1994 1995 1996 1997 1998

—&— Holzmann-Konzern | 35,15% 21,17% 25,64% 10,65% 16,08%
—#— Branche 58,87% 51,29% 54,42% 50,13% 52,52%

Legende: EKQI1 = Eigenkapitalquote 1.

Abbildung 13: Die Entwicklung der Eigenkapitalquote 1 des Philipp Holzmann Konzerns
und von ausgewihlten Vergleichsunternehmen

Das Schuldentilgungspotential eines Unternehmens wird anhand der Kennzahl
Finanzkraft 1 (FINK1) analysiert. Diese gibt an, welcher Teil des Fremdkapitals
durch den erwirtschafteten Zahlungsmitteliiberschuss getilgt werden kann. Daher
gilt die Hypothese, dass gesunde Unternehmen eine hohere Auspridgung dieser
Kennzahl aufweisen als kranke Unternehmen (G > K).

. Ertragswirtschaftlicher Cash Flow
FINK1 | Finanzkraftl =

Fremdkapital — erhaltene Anzahlungen

Im Zihler steht hier der ertragswirtschaftliche Cash Flow, da dieser gegeniiber
bilanzpolitischen MaBBnahmen weniger anfillig ist als z. B. der Jahresiiberschuss.
In den ertragswirtschaftlichen Cash Flow geht (bei der hier vorgenommenen indi-
rekten Berechnung) zunichst das ordentliche Betriebsergebnis ein, d. h. das Ergeb-
nis, das mit dem eigentlichen Geschiftszweck des Unternehmens nachhaltig er-
wirtschaftet wurde (inklusive Zinsergebnis). Zudem wird fiir den ertragswirtschaft-
lichen Cash Flow der Abschreibungsaufwand wieder dem ordentlichen Betriebs-
ergebnis hinzugerechnet, da bei der Bemessung der Abschreibungshdhe grofer
bilanzpolitischer Spielraum besteht.

Ordentliches Betriebsergebnis (inklusive Zinsergebnis, vermindert
um auflerordentliche Bestandteile)

+  Normalabschreibungen

= Ertragswirtschaftlicher Cash Flow
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Der Kehrwert der FINK1 ergibt den sog. Dynamischen Verschuldungsgrad, der
auch als ,,Tilgungsdauer“25 oder als ,,Schuldentilgungsdauer‘‘26 bezeichnet wird.
Diese in der Bilanzanalyse hdufig verwendete Kennzahl gibt an, in wie vielen
Jahren es einem Unternehmen unter sonst gleichen Bedingungen mdglich wiére,
sein Fremdkapital aus dem Cash Flow vollstdndig zu tilgen. Je kleiner der Wert
dieser Kennzahl ist, desto schneller kann ein Unternehmen c. p. sein Fremdkapital
aus Mitteln tilgen, die im eigenen Umsatzprozess erwirtschaftet wurden. Dadurch
ist ein Unternehmen mit kleinem dynamischen Verschuldungsgrad relativ unab-
héngig von seinen Fremdkapitalgebern. Ein geringer Wert des dynamischen Ver-
schuldungsgrades ist somit als ein positives Indiz fiir die finanzielle Stabilitit ei-
nes Unternehmens zu werten.

Beim Philipp Holzmann Konzern entwickelte sich der Kehrwert des dynami-
schen Verschuldungsgrades, die FINK1, in den Jahren 1994 bis 1998 wie folgt:

FINK1 30,00%
25,00% |
20,00% |
15,00% -
10,00% - I\.\.\./.
5,00% - \
0,00%
-5,00% - \—/
-10,00% -
-15,00%
1994 1995 1996 1997 1998
—&— Holzmann-Konzern 8,70% -2,76% -8,94% -8,86% -1,88%
—=— Branche 1096% | 753% | 717% | 530% | 6,25%

Legende: FINK1 = Finanzkraft 1.

Abbildung 14: Die Entwicklung der Finanzkraft 1 des Philipp Holzmann Konzerns
und von ausgewihlten Vergleichsunternehmen

Die FINK1 des Philipp Holzmann Konzerns hat sich von 1994 bis 1997 deutlich
verschlechtert. Dieser Riickgang ist im Wesentlichen auf den sehr deutlichen
Riickgang des ertragswirtschaftlichen Cash Flows zuriickzufiihren. Im Jahr 1998
konnte das ertragswirtschaftliche Zahlungsdefizit durch Kapitalerh6hung verbun-

25 Vgl. Arbeitskreis ,,Externe Unternehmensrechnung® der Schmalenbach-Gesellschaft,
Empfehlungen zur Vereinheitlichung von Kennzahlen in Geschéftsberichten, S. 1992; Coe-
nenberg, A. G., Jahresabschluss und Jahresabschlussanalyse, S. 942.

26 Vgl. Grdfer, H., Bilanzanalyse, S. 157; Schult, E., Bilanzanalyse, S. 161.
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den mit Schuldentilgung und dadurch Riickgang von Zinsaufwand verringert wer-
den, indes blieb der Wert der Kennzahl negativ. Der Philipp Holzmann Konzern
hatte somit seit 1995 nicht das Potential, Schulden mit im eigenen Umsatzprozess
erwirtschafteten Mitteln zu tilgen, was auf eine angespannte Finanzierungssitua-
tion hindeutet. Die Vergleichsunternehmen hatten dagegen im Durchschnitt eine
deutlich positive FINK1, die wéihrend des gesamten Zeitraums iiber 5% lag.

b) Ausgewdhlte Kennzahlen zur Analyse der Liquiditdtssituation

Die kurzfristige Liquidititssituation eines Unternehmens kann anhand von Li-
quiditdtsregeln analysiert werden. Unter Liquiditit wird dabei die Fahigkeit eines
Unternehmens verstanden, jederzeit seinen Zahlungsverpflichtungen nachkommen
zu kénnen.

Mit den Liquiditétsregeln werden kurzfristige Deckungsgrade ermittelt, die tiber
die Liquiditétssituation des zu analysierenden Unternehmens informieren sollen.
Bei den Liquiditdtsregeln werden kurz- und mittelfristige Vermogensteile zu den
entsprechenden Schulden in Beziehung gesetzt. Der Ermittlung der kurzfristigen
Liquiditdtskennzahlen liegt die Annahme zu Grunde, dass die kiinftige Zahlungsfa-
higkeit eines Unternehmens bzw. das finanzielle Gleichgewicht dann als gesichert
gelten kann, wenn den nach Filligkeitsterminen geordneten finanziellen Verpflich-
tungen Vermdgensgegenstinde mit entsprechender Fristigkeit gegeniiber stehen,
d. h. wenn also die Zahlungsverpflichtungen durch einen entsprechend hohen Be-
stand an fliissigen Mitteln oder kurzfristig liquidierbaren Vermogensgegenstinden
gedeckt sind.?” Denn in diesem Fall konnte das Unternehmen kurzfristige Zah-
lungsverpflichtungen durch den Verkauf von Teilen des kurzfristig liquidierbaren
Vermogens decken.

Zur Ermittlung der kurzfristigen Liquidititskennzahlen werden daher Posten
des Umlaufvermégens zu den kurzfristigen Verbindlichkeiten ins Verhiltnis ge-
setzt. Dabei ist es erforderlich, die einzelnen Posten des Umlaufvermdgens nach
ihrer Fristigkeit zu ordnen, d. h. die kurz- und mittelfristigen Bestandteile zu iden-
tifizieren. Abhéngig von den jeweils in die Kennzahl einbezogenen Posten des
Umlaufvermdgens lassen sich unterschiedliche Liquidititskennzahlen ermitteln.
Diese Liquiditdtskennzahlen werden auch als Liquidititsgrade bezeichnet und sind
wie folgt definiert:

Liquide Mittel
Kurzfristige Verbindlichkeiten

LGl Liquiditét 1. Grades =

Liquide Mittel + kurzfristige Forderungen
Kurzfristige Verbindlichkeiten

LG2 Liquiditét 2. Grades = > 100%

Liquide Mittel + kurzfristige Forderungen + Vorrite
Kurzfristige Verbindlichkeiten

LG3 Liquiditét 3. Grades = > 200%

27 Vgl. Grdfer, H., Bilanzanalyse, S. 122 —123.
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Bei der Liquiditdt 1. Grades werden lediglich die liquiden Mittel einbezogen,
wihrend bei den Liquiditdten 2. und 3. Grades auch kurzfristig liquidierbare Ver-
mogensgegenstinde des Umlaufvermdgens beriicksichtigt werden. Diesem Vorge-
hen liegt der Gedanke zu Grunde, dass bestimmte Posten des Umlaufvermogens
schneller liquidierbar sind als andere. So wird unterstellt, dass kurzfristige Forde-
rungen schneller in finanzielle Mittel umwandelbar sind als andere Vermogensge-
genstidnde des Vorratsvermogens. Die verschiedenen Liquidititsgrade unterschei-
den sich folglich durch die Kapitalbindungsdauer der in die Kennzahlenermittlung
einbezogenen Posten des Umlaufvermdgens. Daher wird die Liquiditdt 1. Grades
als ,,Barliquiditdt®, die Liquiditdt 2. Grades als ,kurzfristige Liquiditat“ und die
Liquiditét 3. Grades als ,,mittelfristige Liquiditit” bezeichnet.

Generell wird fiir die Beurteilung der kurzfristigen Zahlungsfahigkeit eines Un-
ternehmens anhand von Liquidititsgraden unterstellt, dass die kiinftige Liquiditéts-
situation als um so positiver anzusehen ist, je hoher der Prozentwert der Liquidi-
titsgrade ist. Fiir alle Liquiditdtsregeln gilt somit die Arbeitshypothese G > K.
Dabei wird fiir die Liquiditéit 2. Grades haufig ein Wert von mindestens 100 % und
fir die Liquiditdt 3. Grades ein Wert von mindestens 200 % gefordert. Fiir die
Liquiditit 1. Grades werden derartige Normwerte iiblicherweise nicht gefordert.?®

Beim Philipp Holzmann Konzern entwickelten sich die Liquidititsgrade in den
Jahren 1994 bis 1998 wie folgt:

LG1 130,00%

115,00% -

100,00% - -\./.\1/.

85,00% -

70,00% -

55,00% -

40,00% - \/\

25,00% -

10.00% 1994 1995 1996 1997 1998
—&— Holzmann-Konzern | 45,37% 26,15% 37,70% 30,54% 25,02%
—l— Branche 116,34% | 98,46% | 108,03% | 98,36% | 107,86%

Legende: LG1 = Liquiditdt 1. Grades.

Abbildung 15: Die Entwicklung der Liquiditdt 1. Grades des Philipp Holzmann Konzerns
und von ausgewihlten Vergleichsunternehmen

28 Vgl. Perridon, L./ Steiner, M., Finanzwirtschaft der Unternehmung, S. 553 —555; Grd-
fer, H., Bilanzanalyse, S. 122.
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137,27%
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Legende: LG2 = Liquiditit 2. Grades.

Abbildung 16: Die Entwicklung der Liquiditit 2. Grades des Philipp Holzmann Konzerns
und von ausgewihlten Vergleichsunternehmen

LG3

380,00%
350,00%
320,00%
290,00%
260,00%
230,00%
200,00%
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194,34%

235,85%

211,35%

—— Branche

358,23%
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348,83%
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Legende: LG3 = Liquiditit 3. Grades.

Abbildung 17: Die Entwicklung der Liquiditit 3. Grades des Philipp Holzmann Konzerns
und von ausgewdhlten Vergleichsunternehmen

Die Liquiditdtsgrade des Philipp Holzmann Konzerns lagen in den Jahren 1994
bis 1998 deutlich unter dem Durchschnitt der Branchenunternehmen. Die merk-
liche Verschlechterung im Geschéftsjahr 1995 ist vor allem durch den hohen Ver-
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lust des Geschiftsjahres und den Einsatz von Zahlungsmitteln zum Abbau von
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie zum Abbau der sonstigen
Verbindlichkeiten verursacht worden. Der Sollwert von 100 % fiir die Liquiditit 2.
Grades wurde tiber den ganzen Zeitraum unterschritten. Der Sollwert fiir die Liqui-
ditdt 3. Grades wurde zwar nur in den Jahren 1995 und 1996 nicht erreicht. Indes
lag der Wert deutlich unter dem Wert der Vergleichsunternehmen, deren Liquiditit
3. Grades im Zeitraum von 1994 bis 1998 zwischen 320 % und 370 % schwankte.

3. Ausgewiihlte Kennzahlen zur erfolgswirtschaftlichen Analyse
von Unternehmen

a) Erfolgsquellenanalyse

Ein zentrales Element bei der Analyse der Erfolgslage eines Unternehmens ist
die Erfolgsquellenanalyse.?® Vorrangiges Ziel des Bilanzanalytikers bei der Erfolgs-
quellenanalyse ist es, die wichtigsten Erfolgsquellen zu identifizieren und Aussa-
gen iiber die Nachhaltigkeit des Unternehmenserfolgs zu gewinnen.*® Als ,,nach-
haltig® werden Aufwendungen und Ertrége bezeichnet, von denen vermutet wird,
dass sie voraussichtlich auch kiinftig in dhnlicher Hohe auftreten werden. Nicht
nachhaltig sind in der Regel auBlerordentliche Erfolgsbeitrige. Mangels besserer
Informationen muss der Bilanzanalytiker oft vereinfachen und Posten der Gewinn-
und Verlustrechnung ungeteilt im Hinblick auf ihre Nachhaltigkeit beurteilen.

Ausgehend vom nachhaltigen Erfolg sollte der Bilanzanalytiker versuchen, die
kiinftige Ertragskraft des Unternehmens aus den Jahresabschlussdaten zu progno-
stizieren:>' Die in der Vergangenheit als nachhaltig angesehenen Aufwendungen
und Ertrige werden als Indikator fiir kiinftige Erfolgsbeitrige verwendet.*” Je bes-
ser die Trennung von nachhaltigen und von nicht nachhaltigen Aufwendungen und
Ertrdgen in der Erfolgsquellenanalyse gelingt, desto bessere Schliisse kénnen von
den Aufwendungen und Ertrigen in der Vergangenheit auf die kiinftige Ertrags-
kraft gezogen werden. >

Die Erfolgsquellen werden durch die so genannte Erfolgsspaltung ermittelt. Er-
folgsspaltung bedeutet, dass das Jahresergebnis nach bestimmten Kriterien auf-

29 Die Erfolgsquellenanalyse wird manchmal auch als Ergebnisquellenanalyse bezeichnet;
vgl. etwa Grdfer, H., Bilanzanalyse, S. 58; Schult, E., Bilanzanalyse, S. 104.

30 Vgl. Coenenberg, A. G., Jahresabschluss und Jahresabschlussanalyse, S. 977; Perridon,
L./ Steiner, M., Finanzwirtschaft der Unternehmung, S. 558; Schult, E., Bilanzanalyse, S. 104.
31 Vgl. Ballwieser, W., Die Analyse von Jahresabschliissen nach neuem Recht, S. 60—61.

32 Vgl. Lange, C., Jahresabschlulinformationen und Unternehmensbeurteilung, S. 208 —
209; Leffson, U., Bilanzanalyse, S. 83; Kiiting, K., Die handelsbilanzielle Erfolgsspaltungs-
Konzeption auf dem Priifstand, S. 700.

33 Vgl. Coenenberg, A. G., Externe Ergebnisquellenanalyse fiir grole Kapitalgesellschaf-
ten nach dem HGB 1985, S. 89.
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geteilt (,,gespalten) und den jeweiligen Erfolgsquellen zugerechnet wird. Wendet
man die drei Erfolgsspaltungskriterien ,,Nachhaltigkeit®, ,,Betriebszugehorigkeit
und ,,Periodenbezogenheit* an, konnen im Folgenden vier Erfolgselemente unter-
schieden werden:**

e Ordentlicher Betriebserfolg,
e Finanz- und Verbunderfolg,
o auflerordentlicher Erfolg und
e Bewertungserfolg.

Nachhaltige, periodenbezogene und betriebszugehorige Erfolgsbeitrdge werden
zum ordentlichen Betriebserfolg zusammengefasst. Dagegen enthilt der Finanz-
und Verbunderfolg nachhaltige, periodenbezogene indes betriebsfremde Erfolgs-
beitrdge. Die nicht nachhaltigen und periodenfremden Erfolgsquellen werden im
auBerordentlichen Erfolg und im Bewertungserfolg zusammengefasst. Dabei er-
fasst der Bewertungserfolg die erfolgverbessernden oder erfolgverschlechternden
bilanzpolitischen MaBnahmen, die nicht Folge wirtschaftlicher Aktivititen des Un-
ternehmens sind.>”

Ordentlicher Betriebserfolg Nachhaltige Erfolgsquellen

+ Finanz- und Verbunderfolg

+ AuBerordentlicher Erfolg Nicht nachhaltige Erfolgsquellen

+ Bewertungserfolg

= Jahresiiberschuss vor Steuern

(Bei der Erfolgsquellenanalyse werden

— Ertragsteuern - PR
g Ertragsteuern nicht beriicksichtigt.)

= Jahresiiberschuss

Der ordentliche Betriebserfolg umfasst diejenigen Erfolgsbestandteile, die aus
der eigentlichen Geschiftstitigkeit des Unternehmens zugeflossen sind. Der or-
dentliche Betriebserfolg soll den nachhaltig erzielbaren Erfolg zeigen, der aus der
eigentlichen absatz- und produktionswirtschaftlichen Tatigkeit des Unternehmens
resultiert.

Als Finanz- und Verbunderfolg werden diejenigen Erfolgsbestandteile bezeich-
net, die entweder aus Kapitalanlagen resultieren (vor allem Zinsaufwendungen und
Zinsertrige) oder durch Kapitalverflechtungen entstanden sind (vor allem Aufwen-
dungen und Ertrige aus Beteiligungen und verbundenen Unternehmen).*® Der

34 Vgl. Ballwieser, W., Die Analyse von Jahresabschliissen nach neuem Recht, S. 60—-61;
Baetge, J., Bilanzanalyse, S. 356 —357; Grdfer, H., Bilanzanalyse, S. 58.

35 Vgl. Grdfer, H., Bilanzanalyse, S. 72.

36 Vgl. Grdfer, H., Bilanzanalyse, S. 66; Rogler, S., Gewinn- und Verlustrechnung nach
dem Umsatzkostenverfahren, S. 182; Schult, E., Bilanzanalyse, S. 107.
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Finanz- und Verbunderfolg stammt damit nicht aus der eigentlichen Geschéftstatig-
keit des Unternehmens, wird aber als nachhaltige Erfolgsquelle angesehen. Der
Finanz- und Verbunderfolg zeichnet sich in vielen Fillen durch im Zeitablauf ge-
ringere Schwankungen aus als die anderen drei Erfolgsquellen.®’

Der aufierordentliche Erfolg umfasst Erfolgsbestandteile, die einmalig sind oder
nur selten vorkommen bzw. periodenfremd sind; er ist daher als nicht nachhaltig
einzustufen. Im auBerordentlichen Erfolg werden zunichst die bereits nach den
engen handelsrechtlichen Kriterien bilanzierten auferordentlichen Ertrige und
Aufwendungen gezeigt. Weiterhin werden dem auBerordentlichen Erfolg die als
ungewohnlich, einmalig oder periodenfremd erkannten Elemente des ordentlichen
Betriebserfolgs oder des Finanz- und Verbunderfolgs hinzugerechnet.

In den auBerordentlichen Erfolg werden auch die auBerplanmiBigen Abschrei-
bungen auf immaterielle Vermogensgegenstinde des Anlagevermogens und auf
Sachanlagen umgegliedert, wenn sie (gemall § 253 Abs. 2 Satz 3 HGB) aufgrund
einer voraussichtlich dauernden Wertminderung des Vermogensgegenstands vorge-
nommen wurden (Abschreibungspflicht und Anhangangabepflicht). Liegen dage-
gen Hinweise dafiir vor, dass die Abschreibung wegen einer nur voriibergehenden
Wertminderung vorgenommen wurde (Abschreibungswahlrecht), ist der entspre-
chende Betrag im Bewertungserfolg zu beriicksichtigen.

Unter dem Begriff ,, Bewertungserfolg “ werden Erfolgsbestandteile zusammen-
gefasst, die vor allem aus bewusst vorgenommenen bilanzpolitischen MaBnahmen
resultieren, d. h. nicht Folge wirtschaftlicher Aktivititen des Unternehmens sind.®
Die Bedeutung des Bewertungserfolgs fiir die Ertragskraft des Unternehmens ist
noch geringer einzuschétzen als die des auBerordentlichen Erfolgs, da die Bestand-
teile des Bewertungserfolgs weder regelmiflig entstehen noch finanzwirksam
sind.*® Der Bewertungserfolg enthélt, rein ,.technisch® gesehen, die aus den an-
deren drei Erfolgsquellen umgegliederten Betrdge, die als nicht finanzwirksame
bilanzpolitische MaBnahmen zu identifizieren sind.*’

Bei der Auswertung einer Erfolgsquellenanalyse sind zunidchst Hohe und Ent-
wicklung des ordentlichen Betriebserfolgs bedeutend. Daher ist in die oben ge-
wihlte Kennzahl FINK1 auch das ordentliche Betriebsergebnis eingeflossen. Je
gleichmiBiger die zeitliche Entwicklung des ordentlichen Betriebserfolgs ist und
je hoher der ordentliche Betriebserfolg im Verhiltnis zu den anderen Erfolgs-
quellen ist, um so positiver ist die Ertragskraft des analysierten Unternehmens zu
beurteilen.*!

37 Vgl. Wehrheim, M., Die Erfolgsspaltung als Krisenindikator, S. 511.
38 Vgl. Grdfer, H., Bilanzanalyse, S. 72.

39 Vgl. Hauschildt, J., Erfolgsspaltung, Aussagefahigkeit und Grenzen, S. 194; Grdfer, H.,
Bilanzanalyse, S. 73.

40 Vgl. Grdfer, H., Bilanzanalyse, S. 73.
41 Vgl. Schult, E., Bilanzanalyse, S. 108.
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Wie beim Bewertungserfolg, so sollte auch bei der Analyse des auBerordent-
lichen Erfolgs nicht nur auf die absolute Hohe der Erfolgsquelle(n) geachtet wer-
den. Auch die Hohe der beiden Elemente, ndmlich der auBerordentlichen Aufwen-
dungen und der auBerordentlichen Ertréige, ist wichtig. Hintergrund dieser Uberle-
gung ist, dass gefahrdete Unternehmen eher hohe auBlerordentliche Aufwendungen
zu tragen haben als andere Unternehmen und zudem versuchen kdnnten, diese
Aufweilz(iungen durch irgendwie konstruierte auflerordentliche Ertrige zu kompen-
sieren.

Beim Philipp Holzmann Konzern entwickelten sich die Erfolgsquellen in den
Jahren 1994 bis 1998 wie folgt:

Kennzahl (in TDM) 1994 1995 1996 1997 1998
Ordentlicher

Betriebserfolg 238.506 -603.773 | —1.068.390 -989.518 -240.252
Finanz- und

Verbunderfolg 12.876 16.180 -56.799 -97.222 33.121
Aufierordentlicher

Erfolg —1.400 163.762 1.061.500 515.500 142.200
Bewertungserfolg —7.143 1.599 46.000 —148.243 49.500
Jahresiiberschuss/

Jahresfehlbetrag

(vor Steuern) 242.839 —422.232 —17.689 —719.483 -15.431

Abbildung 18: Die Entwicklung der Erfolgsquellen des Philipp Holzmann Konzerns

Die Erfolgsquellenanalyse verdeutlicht die schwache Ertragskraft des Philipp
Holzmann Konzerns. Der ordentliche Betriebserfolg ist in 1998 zwar gestiegen,
weil durch die Kapitalerhohung Zinsaufwand reduziert werden konnte, indes ist
der Philipp Holzmann Konzern weiterhin nicht in der Lage, einen positiven nach-
haltigen Erfolg aus der eigentlichen Geschiftstitigkeit zu erreichen. Seit 1995
konnte Holzmann kein positives Ergebnis aus der eigentlichen Geschiftstitigkeit
erzielen. Zwar gelang es 1998, das Ergebnis deutlich zu steigern, es blieb aber
trotzdem negativ. Vor allem in den Jahren 1996 und 1997 wurde versucht, das
negative ordentliche Betriebsergebnis durch das auferordentliche Ergebnis zu
kompensieren. Der Jahresfehlbetrag wurde grofBtenteils durch die Aufdeckung
stiller Reserven reduziert, indem Vermogensgegenstinde des Anlagevermdgens
verduBert wurden. In 1998 war ein erfolgerhohender Verkauf von Vermogens-
gegenstinden indes kaum mehr mdglich, und der Erfolg wurde groBtenteils durch
die Auflosung von Riickstellungen erzielt.

42 Vgl. Kiiting, K./ Weber, C.-P., Die Bilanzanalyse, S. 243.
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b) Ausgewdhlte Rentabilititskennzahlen

Mit der Rentabilititsanalyse wird die Ertragskraft des zu analysierenden Unter-
nehmens untersucht. Ziel der Rentabilititsanalyse ist es, iiber den Erfolg oder
Misserfolg der unternehmerischen Betitigung Aufschluss zu erhalten, sie gege-
benenfalls an einem Vergleichsobjekt zu messen und die Ertragskraft des zu analy-
sierenden Unternehmens zu beurteilen.*> Der Vorteil einer Rentabilititskennzahl
besteht darin, dass Unternehmen mit unterschiedlicher Struktur und Gr63e anhand
dieser Verhiltniszahl besser als mit absoluten Erfolgszahlen verglichen werden
konnen.

Die Rentabilitétsanalyse soll unter anderem Aussagen zum Verhiltnis des er-
wirtschafteten Ergebnisses zum dafiir erforderlichen Faktoreinsatz ermdoglichen,
d. h., ob und wieweit das Unternehmen in der Lage war, mit den ihm zur Ver-
fligung stehenden Mitteln die angestrebten relativen Erfolgsbeitrige zu erzielen.**
Fiir alle Rentabilitdtskennzahlen gilt dabei fiir erwerbswirtschaftlich orientierte
Unternehmen die Arbeitshypothese, dass gesunde Unternehmen (G) im Durch-
schnitt eine hohere Rentabilitdt aufweisen als kranke Unternehmen (K), also:
G > K, d. h,, fiir alle bei der Rentabilititsanalyse zu ermittelnden Kennzahlen
wird ein hoher Kennzahlenwert vom Bilanzanalytiker positiv beurteilt.

Im Folgenden werden exemplarisch die zur erfolgswirtschaftlichen Analyse
eines Unternehmens herangezogenen Rentabilititskennzahlen, die Gesamtkapital-
rentabilitdt sowie der Cash-Flow2-Return-on-Investment, vorgestellt.

Die Gesamtkapitalrentabilitit ist ein MaR dafiir, wie effizient das Unternehmen
mit den ihm insgesamt zur Verfiigung stehenden Mitteln gearbeitet hat.*> Wihrend
das Jahresergebnis dem Eigenkapital zugute kommt, dienen die Fremdkapitalzin-
sen zur Bezahlung der Fremdkapitalnutzung. Daher werden die Fremdkapitalzin-
sen dem Jahresergebnis wieder hinzugerechnet, sodass eine dem Gesamtkapital
inhaltlich entsprechende Ergebnisgrofe entsteht.*® Die Gesamtkapitalrentabilitit
soll so die Verzinsung des Gesamtkapitals angeben. Zur Analyse eines Unterneh-
mens wird folgende Gesamtkapitalrentabilitit verwendet, bei der das Jahresergeb-
nis ausschlieBlich die nachhaltigen Erfolgsquellen umfasst:

Ord. Betriebserfolg + Finanz- und Verbunderfolg
+ Fremdkapitalzinsen

GKR | Gesamtkapitalrentabilitdt =

Bilanzsumme

43 Vgl. Grdfer, H., Bilanzanalyse, S. 91; Coenenberg, A. G., Jahresabschluss und Jahres-
abschlussanalyse, S. 1005.

44 Vgl. Leonardi, H., Externe Erfolgsanalysen auf der Grundlage handelsrechtlicher Jah-
resabschliisse, S. 179.

45 Vgl. Rehkugler, H./ Poddig, T., Bilanzanalyse, S. 208; Grdfer, H., Bilanzanalyse, S. 94.

46 Vgl. Leffson, U., Bilanzanalyse, S. 35; Kiiting, K./ Weber, C.-P., Die Bilanzanalyse,
S.296-297.
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Die Gesamtkapitalrentabilitdt ist von der Finanzierungsstruktur eines Unterneh-
mens, also vom Verhiltnis zwischen Eigenkapital und Fremdkapital, unabhingig.*’
Durch die Addition des Zinsaufwands zum Jahresergebnis im Zahler der Kennzahl
sowie durch die Beriicksichtigung des Gesamtkapitals im Nenner der Kennzahl
werden unterschiedliche Finanzierungsstrukturen der zu vergleichenden Unterneh-
men neutralisiert. Im Schrifttum wird daraus gefolgert, dass sich die aus der Kern-
geschiftstitigkeit der Unternehmen stammenden Erfolge mit der GKR besser ver-
gleichen lieBen.*®

Beim Philipp Holzmann Konzern entwickelte sich die Gesamtkapitalrentabilitét
in den Jahren 1994 bis 1998 wie folgt:

GKR 8,00%
6,00% -

4,00% -

2,00% -

0,00%

-2,00% -

-4,00% -

-6,00% -

-8,00% -

-10,00%

1994 1995 1996 1997 1998

—&— Holzmann-Konzern | 4,61% -3,81% -8,22% -9,04% -0,16%
—&— Branche 4,87% 2,49% 2,24% 2,64% 3,22%

Legende: GKR = Gesamtkapitalrentabilitét.

Abbildung 19: Die Entwicklung der Gesamtkapitalrentabilitit des
Philipp Holzmann Konzerns und von ausgewéhlten Vergleichsunternehmen

Die Gesamtkapitalrentabilitét ist von 1994 bis 1997 deutlich gesunken. Dies ist
im Wesentlichen auf die negativen Ergebnisgroflen ordentlicher Betriebserfolg und
Finanz- und Verbunderfolg zuriickzufiihren (vgl. Erfolgsquellenanalyse). Der An-
stieg der Gesamtkapitalrentabilitdt im Geschéftsjahr 1998 ist auch auf einen An-
stieg der nachhaltigen ErfolgsgroBen, vor allem des ordentlichen Betriebserfolgs

47 Vgl. Weber, H. K., Bilanzanalyse mit dem Ziel der Rentabilitdtsermittlung, S. 1453;
Kiiting, K./ Weber, C.-P., Die Bilanzanalyse, S. 296.

48 Vgl. Leonardi, H., Externe Erfolgsanalysen auf der Grundlage handelsrechtlicher Jah-
resabschliisse, S. 179; Grdfer, H., Bilanzanalyse, S. 94; Weber, H. K., Bilanzanalyse mit dem
Ziel der Rentabilitdtsermittlung, S. 1453; Rogler; S., Gewinn- und Verlustrechnung nach dem
Umsatzkostenverfahren, S. 195.
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zuriickzufiihren. Indes ist die Gesamtkapitalrentabilitdt immer noch negativ. Des
Weiteren liegt die Gesamtkapitalrentabilitit im Branchenvergleich auch 1998 noch
auf einem merklich unterdurchschnittlichen Niveau.

Eine weitere Kennzahl zur Rentabilitit, der Cash-Flow2-Return-on-Investment
(CF2-ROI), gibt den erwirtschafteten Zahlungsmitteliiberschuss im Verhiltnis zu
dem dafiir eingesetzten Kapital an. Die Kennzahl beziffert also den prozentualen
Riickfluss des insgesamt eingesetzten Kapitals. Auch diese Kennzahl hat sich bei
mathematisch-statistischen Bonitdtsanalysen als sehr trennféhig herausgestellt.

Ertragswirtschaftlicher Cash Flow

+ Zufiihrung zu Pensionsriickstellungen
CF2-ROI | Cash-Flow2-Return-on-Investment =

Bilanzsumme

Im Zghler werden die Zufiihrungen zu den Pensionsriickstellungen zum ertrags-
wirtschaftlichen Cash Flow addiert, da bei der Bemessung der Pensionsriickstel-
lungen, ebenso wie bei der Bemessung der Abschreibungen, erhebliche Bilanzpoli-
tik betrieben werden kann. Bilanzpolitisches Potential liegt hier zum einen darin,
dass ein Passivierungswahlrecht fiir Altzusagen, mittelbare Neuzusagen und &dhn-
liche Verpflichtungen besteht. Zum anderen ist die Riickstellungsdotierung von der
Wahl des Diskontierungszinsfufles und dem Verfahren zur Zufiihrungsbemessung
abhingig.*’

Beim Philipp Holzmann Konzern entwickelte sich der Cash-Flow2-Return-on-
Investment in den Jahren 1994 bis 1998 wie aus Abbildung 20 ersichtlich.

Auch der CF2-ROI zeigt die gleiche deutliche negative Entwicklung des Philipp
Holzmann Konzerns seit 1994 wie die Gesamtkapitalrentabilitit und verdeutlicht
die schwierige erfolgswirtschaftliche Situation des Philipp Holzmann Konzerns.
Die — wie sich spéter zeigte — voriibergehende positive Verdnderung im Jahre 1998
ist vor allem auf die Kapitalerh6hung zuriickzufiihren.

49 Zu den erheblichen bilanzpolitischen Moglichkeiten bei den Pensionsriickstellungen
vgl. Hardes, W., Bilanzpolitik mit Pensionsriickstellungen, S. 92-203; Baetge, J./Kirsch,
H.-J./ Thiele, S., Bilanzen, S. 393 —398; Thoms-Meyer, D., Grundsétze ordnungsmafiger Bi-
lanzierung fiir Pensionsriickstellungen, S. 27 —165.
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CF2-ROI 14,00% -

12,00% -
10,00% -
8,00% -
6,00% -
4,00% -
2,00% -
0,00%
-2,00% -
-4,00% -
-6,00% -
-8,00% -
-10,00%

1994 1995 1996 1997 1998

—&— Holzmann-Konzern |  6,94% -2,07% -7,62% -7,98% -1,66%
—— Branche 7,82% 5,49% 5,13% 3,92% 4,40%

Legende: CF2-ROI = Cash-Flow2-Return-on-Investment.

Abbildung 20: Die Entwicklung des Cash-Flow2-Return-on-Investment des
Philipp Holzmann Konzerns und von ausgewéhlten Vergleichsunternehmen

4. Gesamturteilsbildung

Im letzten Schritt der Bilanzanalyse muss der Bilanzanalytiker die aus den
Kennzahlenvergleichen gewonnenen Ergebnisse interpretieren und zu einem Ge-
samturteil zusammenfassen. Um ein Gesamturteil iiber die wirtschaftliche Lage
eines Unternehmens zu ermitteln, muss der Bilanzanalytiker fiir die beiden Teil-
bereiche der Bilanzanalyse, die finanzwirtschaftliche und die erfolgswirtschaft-
liche Analyse, jeweils ein Teilurteil fillen und diese Teilurteile zu einem Gesamt-
urteil aggregieren.”

Uber die Finanzierungssituation des Philipp Holzmann Konzerns lisst sich nach
der Kennzahlenanalyse zusammenfassend festhalten, dass die ldngerfristige Finan-
zierungssituation im betrachteten Zeitraum als kritisch einzustufen ist. Die Kenn-
zahlen haben sich zwar im Geschiftsjahr 1998 durch die Kapitalerhhung verbes-
sert, allerdings lagen die Werte weiterhin auf einem sehr schlechten Niveau, was
vor allem durch den vorgenommenen Branchenvergleich zum Ausdruck kommt.

Auch beziiglich der Liquiditétssituation ldsst sich festhalten, dass die merkliche
Verschlechterung im Geschiftsjahr 1995 zu einer als angespannt zu bezeichnenden
Liquiditétssituation fiihrte. Die Entwicklung der Liquiditétssituation des Philipp
Holzmann Konzerns zeigt, dass ausgehend von der sehr schlechten kurzfristigen
Liquiditétssituation im Geschéftsjahr 1997 sich die finanzielle Lage 1998 weiter

50 Vgl. Baetge, J., Bilanzanalyse, S. 51.
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verschlechtert hat. Vor dem Hintergrund der erheblichen Ertragsschwiche des
Konzerns erschien die kurzfristige Sicherstellung der Zahlungsféhigkeit des Kon-
zerns in hochstem Mafe gefihrdet.

Die Erfolgsquellenanalyse macht deutlich, dass die Erfolgslage des Philipp
Holzmann Konzerns in den Jahren 1995 bis 1997 durch hohe Verluste im Rahmen
der ordentlichen Geschiftstitigkeit gepriagt war und von daher als angespannt be-
zeichnet werden musste. Die hohen Verluste deuteten auf eine fundamentale Er-
tragsschwiche und eine merkliche Bestandgefahrdung hin.

Auch die Beurteilung der Rentabilitit des Philipp Holzmann Konzerns konnte
sich zwar im Jahr 1998 deutlich verbessern. Trotzdem muss festgehalten werden,
dass der Konzern unter einer merklichen Ertragsschwiche litt, da die Kennzahlen-
werte im gesamten Analysezeitraum von 1995 bis 1998 negativ waren und deutlich
unter dem Branchendurchschnitt lagen.

Als Gesamturteil 14sst sich somit festhalten, dass sich anhand der publizierten
Informationen die sehr kritische wirtschaftliche Situation des Philipp Holzmann
Konzerns ab dem Geschiftsjahr 1995 erkennen lédsst. Der Philipp Holzmann Kon-
zern war im Gegensatz zu den ausgewihlten Vergleichsunternehmen erheblich
bestandsgefahrdet, auch wenn im Jahr 1998 aufgrund der Kapitalerh6hung erste
Sanierungserfolge zu erkennen waren.

IV. Zusammenfassung

Das Ziel der Bilanzanalyse, anhand des Jahresabschlusses bzw. Konzernab-
schlusses und des Lageberichts bzw. Konzernlageberichts entscheidungsrelevante
Informationen iiber die gegenwirtige wirtschaftliche Lage und die kiinftige Ent-
wicklung eines Unternehmens zu gewinnen, kann durch moderne Verfahren der
Bilanzanalyse erreicht werden. Vor allem mit einem optimierten Kiinstlichen Neu-
ronalen Netz, wie dem BP-14, kann die wirtschaftliche Lage und die Bestands-
sicherheit eines Unternehmens objektiv beurteilt werden. Bereits 1996 konnte mit
dem Bilanzbonititsrating BP-14 auf Grundlage des Konzernabschlusses des Ge-
schiftsjahres 1995 festgestellt werden, dass der Philipp Holzmann Konzern be-
standsgefihrdet war.’! Die Bestandsgefihrdung miindete 1999 in einem Insolvenz-
antrag der Philipp Holzmann AG.

Ein Kleinaktionir, der eine Entscheidung dariiber treffen mdchte, ob er Aktien
eines Unternehmens kaufen, halten oder verkaufen soll, hat in der Regel nicht die
Moglichkeit, seine Entscheidung mit Hilfe eines modernen Verfahrens, wie der
Kiinstlichen Neuronalen Netzanalyse, zu treffen. Aber ein des Bilanzlesens kundi-
ger Kleinaktiondr kann die wirtschaftliche Lage eines Unternehmens mit Hilfe von

51 Vgl. Baetge, J./Jerschensky, A., Moderne Verfahren der Jahresabschlulanalyse,
S. 1589.
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intelligenten, d. h. Bilanzpolitik konterkarierenden Kennzahlen beurteilen und auf
dieser Grundlage versuchen, die kiinftige Entwicklung des Unternehmens abzu-
schitzen. Der Kleinaktionér erhilt ein ganzheitliches Bild iiber die Lage des Unter-
nehmens, wenn er Kennzahlen aus allen Informationsbereichen des Jahresab-
schlusses, d. h. aus der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage, heranzieht. Anhand
des Beispiels des Philipp Holzmann Konzerns konnte gezeigt werden, dass allein
anhand der Analyse der Kennzahlen, die auf der Grundlage der verdffentlichten
Jahresabschlussinformationen des Geschéftsjahres 1995 gebildet wurden, bereits
die angespannte wirtschaftliche Lage und damit die Bestandsgefahrdung des Kon-
zerns deutlich zu erkennen war.

Am Beispiel des Philipp Holzmann Konzerns konnte somit gezeigt werden, dass
es nicht immer notwendig ist, ein Unternehmen mit komplexen, modernen Verfah-
ren zu beurteilen. Bereits durch die Bildung und Beurteilung von bilanzpolitik-
neutralisierenden Kennzahlen aus allen Informationsbereichen kann eine schwieri-
ge wirtschaftliche Lage offensichtlich werden.
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Die Haftung des GmbH-Geschiiftsfiihrers
in der Krise der Gesellschaft

Von Ulrich Haas

I. Einleitung

Der Geschiftsfiihrer steht einer Rechtsform vor, die seit vielen Jahren bereits die
Insolvenzstatistik anfiihrt. Dies gilt sowohl, was die absoluten Zahlen anbelangt,
als auch hinsichtlich der Insolvenzanfilligkeit. Die durch GmbH-Insolvenzen ver-
ursachten Gesamtschiden durch Forderungsausfille, nicht entrichtete Krankenkas-
sen- und Sozialversicherungsbeitrige, Verfahrenskosten, Zahlung von Insolvenz-
geld etc. betragen jéhrlich viele Milliarden Euro.' Diese enormen Schéden, die auf
die Teilnahme der GmbH am Wirtschaftsleben zuriickzufiihren sind, stehen in
einem gewissen Spannungsverhéltnis zu dem Prinzip der Haftungsbeschrinkung in
§ 13 Abs. 2 GmbHG. Danach haftet den Gesellschaftsgldubigern gegeniiber allein
das Gesellschaftsvermdgen, nicht aber der Gesellschafter oder aber der Geschifts-
fithrer persénlich. Um das mit dem Wirtschaften mit beschrinkter Haftung verbun-
dene Risiko fiir Dritte zumindest teilweise auszugleichen, haben Rechtsprechung
und Literatur in den letzten Jahren die Haftung des Geschiftsfiihrers in der Krise
und im Vorfeld der Krise zunehmend in den Mittelpunkt geriickt® und dadurch ein
dichtes Netz haftungsbewehrter unternehmerischer Verhaltenspflichten zum (mit-
telbaren und unmittelbaren) Schutz der Gesellschaftsglaubiger geschaffen.

I1. Das System des mittelbaren Gliubigerschutzes

Im Mittelpunkt des am GmbH-Geschéftsfithrer ankniipfenden Systems des
(mittelbaren) Glaubigerschutzes steht § 43 Abs. 2 GmbHG. Nach dieser Vorschrift
haftet der Geschiftsfiihrer gegeniiber der Gesellschaft auf Schadensersatz, wenn er
in Angelegenheiten der Gesellschaft nicht die Sorgfalt eines ordentlichen Ge-
schdftsmannes anwendet. Von dieser Norm geht — auch wenn Inhaber des An-
spruchs allein die Gesellschaft ist — ein wichtiger Beitrag zur Insolvenzvermeidung

I Meyer, GmbHR 2002, 242, 251 ff.

2 Zur wachsenden praktischen Bedeutung der Verschuldenshaftung der Leitungsorgane
von Kapitalgesellschaften siche das Zahlenmaterial bei Meyer, GmbHR 2002, 242, 248; siche
auch Leibner, GmbHR 2002, 424.
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bzw. Insolvenzvorsorge (auch) im Interesse der Gesellschaftsgliubiger aus.®> Der
Ausrichtung bzw. Konzentration der unternehmerischen Verhaltenspflichten auf
die Gesellschaft liegt nimlich die Vorstellung zugrunde, dass das, was im Interesse
der Gesellschaft liegt, letztlich auch das Interesse der Gesellschaftsglaubiger
reflexartig mitschiitzt. Der — nicht krisenspezifische — dem Glaubigerschutz die-
nende § 43 Abs. 2 GmbHG findet nicht nur auflerhalb, sondern auch innerhalb
bzw. im unmittelbaren Vorfeld der Krise Anwendung; denn auch eine insolvente
oder vermdgenslose Gesellschaft kann infolge einer Pflichtverletzung des Ge-
schiftsfiihrers (noch weiter) geschidigt werden, indem beispielsweise Passiva er-
hoht oder aber Aktiva vermindert werden.* Neben die allgemeinen® vom Ge-
schiftsfiihrer zu beachtenden und nach § 43 Abs. 2 GmbHG sanktionierten Verhal-
tenspflichten treten in bzw. im Vorfeld der Krise aber eine Reihe weiterer ,,beson-
derer Pflichten, ndmlich die Pflicht, die Krise rechtzeitig zu erkennen (siche unten
1) und die hieraus notwendigen Konsequenzen (siehe unten 2 bis 4) zu ziehen.

1. Pflicht zur unternehmerischen Selbstkontrolle

Grundlage fiir eine effektive Krisenvermeidung bzw. -bewiltigung (auch im
Interesse der Gesellschaftsgldaubiger) ist ein hinreichender Informationsstand des
Geschiftsfiihrers tiber die wirtschaftlichen Verhéltnisse der Gesellschaft. Nur wer
in der Lage ist, die wirtschaftliche Krise und deren Ausmaf} zu erkennen, ist auch
in der Lage, die von Gesetzes wegen gebotenen Konsequenzen zu ziehen. Zwar
kennt das GmbH-Recht — anders als beispielsweise das Aktienrecht in § 91 Abs. 2
AktG fiir den Vorstand® — keine gesetzlich normierte Pflicht der Geschiftsleitung
zur Einfithrung eines unternechmensinternen Uberwachungssystems.® Die Recht-
sprechung hat jedoch (schon vor Einfiihrung des § 91 Abs. 2 AktG im Jahre 1998)
in stdndiger Rechtsprechung die Ansicht vertreten, dass die Geschiftsleitung eine
Pflicht zur bestindigen wirtschaftlichen Selbstpriifung trifft.” Hieran hat sich

3 Siehe in diesem Sinne Fleck, ZHR 1985, 387, 395; Frisch, Haftungserleichterung fiir
den GmbH-Geschiftsfithrer nach dem Vorbild des Arbeitsrechts, 1998, S. 22; Michalski/
Haas, GmbHG, 2002, § 43 Rn. 14; siche fiir die inhaltsgleiche Vorschrift im GenG RGZ 46,
60, 61 sowie die Gesetzesbegriindung des historischen Gesetzgebers, BR-Drucks. 1891, D. II
Nr. 94 S. 78.

4 BGHZ 100, 190, 198; OLG Saarbriicken ZIP 2002, 130, 131; Michalski / Haas, GmbHG,
2002, § 43 Rn. 212.

5 Siehe hierzu etwa Liick, DB 1998, 1925 ff.; Kiick, DB 1998, 8 ff.; Hiiffer, AktG, 5. Aufl.
2002, § 92 Rn. 6 ff.; Drygalla/Drygalla, ZIP 2000, 297, 299 ff.

6 Laut Gesetzesbegriindung (BT-Drucks. 13/9712 S. 15) soll jedoch § 91 Abs. 2 AktG
auch auf solche GmbH ausstrahlen, die aufgrund ihrer Grée und Struktur mit einer AktG
vergleichbar sind, siehe hierzu Drygalla/Drygalla, ZIP 2000, 297 ft.; Lutter, GmbHR 2000,
301, 305; Altmeppen, ZGR 1999, 201, 300 ff.

7 BGH GmbHR 1995, 299, 300; 1994, 539, 545; OLG Oldenburg NZG 2001, 37, 39 f,;
OLG Celle GmbHR 2000, 942; KG NZG 1999, 400; OLG Diisseldorf GmbHR 1993, 159,
160; siehe auch Roth/Altmeppen, GmbHG, 4. Aufl. 2003, § 43 Rn. 10; Lutter, GmbHR
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— auch fiir die GmbH — nach Einfiihrung des § 91 Abs. 2 AktG durch das KonTraG
nichts gedndert. Der (konkrete) Inhalt der in § 43 Abs. 1 GmbHG verankerten
Pflicht zur bestdndigen wirtschaftlichen Selbstpriifung hangt von der Struktur und
GroBe der Gesellschaft sowie deren wirtschaftlicher Lage ab. In jedem Fall muss
sich der Geschiftsfiihrer — auch bei einer arbeitsteiligen Organisation — jederzeit
iiber die vermogensrechtliche Situation der Gesellschaft schnell und umfassend
informiert halten und in der Lage sein, die von der Gesellschaft eingegangenen
Risiken abzuschitzen und zu steuern. Diese Pflicht kann iiber die Fortschreibung
der Werte der letzten Jahresbilanz hinausgehen. Dies gilt insbesondere dann, wenn
sich die Anzeichen fiir eine Krise verschirfen (Umsatzeinbruch, Mahnungen, Auf-
zehren des Eigenkapitals, etc.).® Dann muss der Geschiftsfiihrer dariiber hinausge-
hende Aktivititen entfalten.® Er hat zu priifen (und sich zu vergewissern), ob die
Gesellschaft insolvent ist bzw. die Insolvenz unmittelbar bevorsteht.'® Anders als
die Zahlungsunfahigkeit, die dem Geschiftsfithrer kaum verborgen bleiben wird,
ist die Uberschuldung schwieriger zu erkennen. Letztere ldsst sich insbesondere
nicht aus den fortgeschriebenen Bilanzwerten des Jahresabschlusses ableiten.''
Daher geniigt der Geschiftsfiihrer seiner wirtschaftlichen Selbstpriifungspflicht
nur, wenn er einen Uberschuldungsstatus erstellt, sich also vergewissert, dass der
bei der Verwertung des Gesellschaftsvermdgens voraussichtlich erzielbare Erlos
die Verbindlichkeiten der Gesellschaft decken wird."?

2. Besondere Pflichten im Umgang
mit dem Gesellschaftsvermogen

Eine Konsequenz der Krise ist, dass den Geschéftsfiihrer besondere Pflichten im
Umgang mit dem Gesellschaftsvermdgen treffen. Er muss m.a.W. besonders sorg-
sam mit dem Gesellschaftsvermdgen verfahren, will er sich nicht gegeniiber der
Gesellschaft haftbar machen. Zu den ,,besonderen* Pflichten im Umgang mit dem
Gesellschaftsvermdgen zdhlen die Pflicht zur Kapitalerhaltung (§ 43 Abs. 3
GmbHG) sowie die Masseerhaltungspflicht in § 64 Abs. 2 GmbHG. Beide Pflich-
ten obliegen dem Geschéftsfithrer zwar gegeniiber der Gesellschaft. Letztlich die-
nen diese Pflichten aber — wie bereits § 43 Abs. 2 GmbHG — dazu, das Interesse
der Gesellschaftsgldubiger mitzuschiitzen.

2000, 301, 305; K. Schmidt, in: Die GmbH in Krise, Sanierung und Insolvenz, 3. Aufl. 2003,
Rn. 682.

8 OLG Celle NZG 2002, 730, 732.

9 Roth/Altmeppen, GmbHG, 4. Aufl. 2003, Vorb § 64 Rn. 17; Goette, ZInsO 2001, 529,
530.

10 BGH GmbHR 1994, 539, 545; OLG Koblenz OLG-Report 2001, 228, 229.
11 BGH DStR 2001, 175; Goette, ZInsO 2001, 529, 530; Haas, DStR 2003, 423, 424.
12 Goette, ZInsO 2001, 529, 530.
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a) Die Pflicht zur Kapitalerhaltung
(§ 43 Abs. 3 GmbHG)

Sinn und Zweck der Vorschriften zur Kapitalerhaltung ist es, das Eigenvermo-
gen der GmbH in gewisser Hohe zu erhalten.'® Letzteres liegt in mehrfacher Hin-
sicht im Interesse der Gesellschaftsgldubiger.'* Das Eigenvermdgen der Gesell-
schaft stellt das von den Gesellschaftern hingegebene Risikokapital, d. h. deren
Risikobeitrag an der wirtschaftlichen Unternehmung dar. Die Gefahr, dass die Ge-
sellschafter (im Wege von Weisungen an den Geschiftsfiihrer) verantwortungslos
mit dem Gesellschaftsvermdgen umgehen, ist umso geringer, je hoher das eigene
finanzielle Risiko der Gesellschaft ist. Dariiber hinaus bildet das Eigenkapital der
Gesellschaft einen Puffer bzw. ein Risikopolster. Es fiangt Betriebsverluste zuguns-
ten des von den Gldubigern hingegebenen Fremdkapitals ab. SchlieBlich dient das
Eigenkapital auch dazu, Liquiditdtsengpésse zu beseitigen.

aa) Die Tatbestandsvoraussetzungen des § 43 Abs. 3 GmbHG

Adressat des Kapitalerhaltungssystems ist — wie sich aus § 43 Abs. 3 GmbHG
ergibt — in erster Linie der Geschiftsfithrer.'” Nach § 43 Abs. 3 GmbHG haftet der
Geschiftsfiihrer gegeniiber der Gesellschaft auf Schadensersatz, wenn er eine ver-
botswidrige Auszahlung aus dem zur Erhaltung des Stammkapitals erforderlichen
Vermogen vornimmt. Die Vorschrift regelt eine gesonderte und selbststindige Haf-
tung des Geschiftsfiihrers gegeniiber der Gesellschaft und ist eine besondere Aus-
pragung des § 43 Abs. 2 GmbHG. Dies folgt aus dem Wortlaut des § 43 Abs. 3
Abs. 3 S. 1 GmbHG. Mit dem Wort ,,insbesondere* schlief3t nimlich der Absatz
unmittelbar an den vorhergehenden Haftungstatbestand (und dessen Tatbestands-
voraussetzungen) an.'® § 43 Abs. 3 GmbHG enthilt allerdings gegeniiber § 43
Abs. 2 GmbHG eine Haftungsverschirfung in dreifacher Hinsicht.'” Zum einen
kann die Gesellschaft auf den Schadensersatzanspruch gegen den Geschiftsfiihrer
nur verzichten, sich hieriiber vergleichen oder aber den Geschéftsfiihrer durch Ent-
lastungsbeschluss von der Haftung freistellen, wenn der Anspruch nicht zur Befrie-
digung der Gliubiger erforderlich ist. Letzteres ergibt sich aus der Verweisung in
§ 43 Abs. 3 S. 2 GmbHG auf § 9b GmbHG. Zum anderen beseitigt die Gesell-

13 Hirte, Kapitalgesellschaftsrecht, 4. Aufl. 2003, Rn. 5.17, dort auch zu den Méngeln
dieses Systems, siche Rn. 5.25 ff.

14 Roth ZGR 1993, 170, 177 ff.; Wiedemann, Gesellschaftsrecht, 1980, § 10 IV 3; Ser-
netz/Haas, Kapitalaufbringung und -erhaltung in der GmbH, 2003, Rn. 370 ff.

15 Michalski/ Heidinger, GmbHG, 2002, § 30 Rn. 8; Lutter/Hommelhoff, GmbHG,
15. Aufl. 2000, § 30 Rn. 2.

16 BGHZ 122, 336, 340; BGH WM 1986, 789, 790; OLG Hamburg NZG 2000, 839, 840;
Scholz / Schneider, GmbHG, 9. Aufl. 2000, § 43 Rn. 197.

17 Siehe auch Scholz/Schneider, GmbHG, 9. Aufl. 2000, § 43 Rn. 191; Schaub DStR
1992, 985, 988.
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schafterweisung im Rahmen des § 43 Abs. 3 GmbHG — anders als bei § 43 Abs. 2
GmbHG — die Pflichtwidrigkeit des Verhaltens nicht, wenn die Forderung zur Be-
friedigung der Gesellschaftsgldubiger erforderlich ist. SchlieBlich liegt eine wei-
tere Haftungsverscharfung darin, dass § 43 Abs. 3 GmbHG zugunsten der Gesell-
schaft einen typisierten Schadensnachweis gestattet. Leistungen, die der Geschéfts-
fiihrer unter Verletzung der Kapitalerhaltungspflichten erbracht hat, sind — so lange
sie nicht wertmifBig in das Gesellschaftsvermogen zuriickgelangt sind — stets als
Schaden zu bewerten.'® Fiir die Frage also, ob ein Schaden vorliegt oder nicht,
spielt es keine Rolle, ob die Gesellschaft wegen der verbotswidrigen Auszahlung
auch Anspriiche gegen den Gesellschafter (z. B. nach § 812 BGB, §§ 31, 33
GmbHG) hat."?

Dem Wortlaut nach kniipft die Schadensersatzpflicht des Geschéftsfiihrers nach
§ 43 Abs. 3 GmbHG an dem Auszahlungsverbot in § 30 Abs. 1 bzw. 2 GmbHG
sowie an dem Erwerb eigener Geschiftsanteile nach § 33 GmbHG an. Entspre-
chende Anwendung findet herrschender Meinung zufolge § 43 Abs. 3 GmbHG bei
einem VerstoB gegen das Kreditgewihrungsverbot in § 43a GmbHG.?® Ganz iiber-
wiegend soll die Vorschrift auch bei der Riickzahlung eigenkapitalersetzender
Gesellschafterdarlehen gelten.?' Gefolgert wird dies aus den so genannten Recht-
sprechungsgrundsitzen zum Kapitalersatzrecht, d. h. der analogen Anwendung der
§§ 30, 31 GmbHG. Der Geschiftsfiihrer haftet danach, wenn er die umqualifizierte
Gesellschafterleistung zuriickgewéhrt bzw. in den Fillen des § 32a Abs. 2 GmbHG
nicht dafiir Sorge trigt, dass der Gesellschafter die Gesellschaft von der Kreditver-
bindlichkeit freistellt. Dieser Ansicht ist jedoch nicht zu folgen;** denn zwischen
dem Recht der Kapitalerhaltung und dem Kapitalersatzrecht besteht kein inhalt-
licher Zusammenhang. Die analoge Anwendung der Vorschriften iiber die Kapital-
erhaltung im Rahmen der Rechtsprechungsregeln ist vielmehr ein formaler Auf-
héinger fiir ein vom System der Kapitalaufbringung- und -erhaltung unabhéngiges
Gliubigerschutzsystem.”® Gegen eine analoge Anwendung spricht iiberdies, dass
nach iiberwiegender Ansicht kapitalersetzende Gesellschafterdarlehen im Uber-

18 RGZ 159, 211, 230; Rowedder/Koppensteiner, GmbHG, 4. Aufl. 2002, § 43 Rn. 22;
Scholz / Schneider, GmbHG, 9. Aufl. 2000, § 43 Rn. 199.

19 Sernetz /Haas, Kapitalaufbringung und -erhaltung in der GmbH, 2003, Rn. 502 ff.

20 Rowedder / Koppensteiner, GmbHG, 4. Aufl. 2002, § 43 Rn. 22; Schneider, in: FS Wer-
ner, 1984, S. 795, 809 f.; Michalski/Haas, GmbHG, 2002, § 43 Rn. 220.

21 BGH ZIP 1992, 108, 109; BB 2001, 1753, 1754; Lutter / Hommelhoff, GmbHG, 15. Aufl.
2002, §§ 32 a, b Rn. 103; Roth/Altmeppen, GmbHG, 4. Aufl. 2003, § 43 Rn. 83; Hommel-
hoff/ Goette, Kapitalersatzrecht in der Praxis, 3. Aufl. 2003, Rn. 149; Goette, ZInsO 2001,
529, 532; Baumbach/Hueck/Zéllner, GmbHG, 17. Aufl. 2000, § 43 Rn. 39.

22 Haas, Geschiftsfithrerhaftung und Glaubigerschutz, 1997, S. 65 ff.; ders., NZI 1999,
209, 214.

23 Haas, NZI 2001, 1 ff.; Michalski/Haas, GmbHG, 2002, § 43 Rn. 219; so wohl auch
Goette, ZHR 1998, 223; siehe auch Eichele, Die Reichweite des Kapitalerhaltungsgrund-
satzes aus § 30 Abs. | GmbHG, die Finanzierungsverantwortung des Gesellschafters und das
Eigenkapitalersatzrecht in der GmbH, 1998, S. 63 ff.



78 Ulrich Haas

schuldungsstatuts zu passivieren sind.** Die herrschende Meinung begriindet dies
mit dem Gebot der Rechtssicherheit und -klarheit. Die nach wie vor bestehenden
Unwigbarkeiten in der Einstufung der Gesellschafterhilfen seien — so die herr-
schende Meinung — dem Geschéftsfiihrer im Hinblick auf die mit § 64 GmbHG
verbundenen schadensersatzrechtlichen und strafrechtlichen Risiken nicht zumut-
bar.>® Dieses Ergebnis, im Interesse des Geschiftsfithrers fiir zweifelsfreie und
rechtssichere Verhiltnisse zu sorgen, wiirde freilich unterlaufen, wenn Letzterer
zwar nicht wegen Verletzung der Insolvenzantragspflicht, wohl aber nach § 43
Abs. 3 GmbHG zur Verantwortung gezogen werden kdnnte.

bb) § 43 Abs. 3 GmbHG und nachtriagliche Gesundung der Gesellschaft

Die Pflichten im Zusammenhang mit der Kapitalerhaltung schiitzen das Gesell-
schaftsvermogen nicht schlechthin, sondern nur in Hohe der Rechnungsziffer
»Stammkapital“. In zeitlicher Hinsicht ist damit der Anwendungsbereich des § 43
Abs. 3 GmbHG nur erdffnet, wenn durch die verbotswidrige Auszahlung eine Un-
terbilanz entsteht oder aber vertieft wird. Kontrovers diskutiert wird die Frage nach
dem Schicksal des Haftungsanspruchs, wenn zwar im Auszahlungszeitpunkt eine
Unterbilanz vorhanden und damit der Anspruch nach § 43 Abs. 3 GmbHG einmal
entstanden ist, im Zeitpunkt der Geltendmachung des Anspruchs aber die Gesell-
schaft ihre wirtschaftliche Schieflage nachhaltig iiberwunden hat. Hier stellt sich
die Frage, ob der Geschéftsfiihrer aus § 43 Abs. 3 GmbHG iiberhaupt noch in An-
spruch genommen werden kann.

Die Rechtsprechung hat zu dieser Frage im Rahmen des § 43 Abs. 3 GmbHG
noch nicht, wohl aber im Zusammenhang mit dem ,,parallelen* Anspruch der Ge-
sellschaft gegen den Gesellschafter auf Erstattung der verbotswidrigen Auszahlung
(§ 31 GmbHG) Stellung genommen. Entgegen seiner fritheren Judikatur?® ist der
BGH heute der Ansicht, dass die (nachhaltige) wirtschaftliche Gesundung der Ge-
sellschaft den Erstattungsanspruch nach § 31 Abs. 1 GmbHG nicht entfallen l&sst.
Der BGH folgert dies zum einen aus dem Tatbestand des § 31 Abs. 1 GmbHG,
wonach es fiir die Entstehung des Erstattungsanspruchs allein auf den Auszah-
lungszeitpunkt ankommt. Zum anderen begriindet er dies mit der in § 31 Abs. 1
GmbHG angeordneten Rechtsfolge, ndmlich der umgehenden Erstattung der ver-

24 Siehe hierzu BGH DStR 2001, 175, 179; Roth/Altmeppen, GmbHG, 4. Aufl. 2003,
Vorb § 64 Rn. 26; Haas, NZI 1999, 209 ff.; siche auch Kleindiek, in: von Gerkan/Hommel-
hoff (Hrsg.) Handbuch zum Kapitalersatzrecht, 2. Aufl. 2002, Rn. 7.28 ff.

25 BGH DStR 2001, 175, 177; Goette, DStR 2001, 175, 179; Haas, NZI 1999, 209, 214
mwN.

26 BGH NJW 1988, 139, 140; OLG Stuttgart NZG 1998, 683, 684; Goette, DStR 1997,
1495, 1499 £.; K. Schmidt, Gesellschaftsrecht, 4. Aufl. 2002, § 37 III 2 b; kritisch gegeniiber
dieser Rechtsprechung Scholz/ Westermann, GmbHG, 9. Aufl. 2000, § 31 Rn. 6 f.; Lutter/
Hommelhoff, GmbHG, 15. Aufl. 2000, § 31 Rn. 11 ff.; Rowedder/Pentz, GmbHG, 4. Aufl.
2002, § 31 Rn. 17.
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botswidrig geleisteten Zahlung. Diese Rechtsfolge lasse aber — so der BGH — kei-
nen Raum fiir einen nachtriglichen Wegfall des Anspruchs. Schlielich weist der
BGH noch auf die ,,funktionale Vergleichbarkeit” des Erstattungs- mit dem Einla-
geanspruch hin. Auch Letzterer bestehe unabhingig davon fort, ob das Stammkapi-
tal auf andere Weise als durch Anspruchserfiillung abgedeckt worden sei oder
nicht.?” Fraglich ist nun, ob und inwieweit diese zu § 31 Abs. | GmbHG aufgestell-
ten Grundsitze auf § 43 Abs. 3 GmbHG iibertragbar sind.

Gegen eine Ubertragung der BGH-Rechtsprechung auf die vorliegende Fall-
gestaltung spricht, dass — anders als der Tatbestand in § 31 Abs. 1 GmbHG — die in
§ 43 Abs. 3 GmbHG angeordnete Rechtsfolge (Schadensersatz) nicht allein auf
den Zeitpunkt der verbotswidrigen Auszahlung, sondern auf den Vergleich zweier
Vermogenslagen und damit auch auf den Zeitpunkt der Geltendmachung des An-
spruchs abstellt. Die Beriicksichtigung der nachtriglichen wirtschaftlichen Gesun-
dung der Gesellschaft erscheint daher nicht von vornherein abwegig. Gegen ein
Fortbestehen der Haftung nach § 43 Abs. 3 GmbHG spricht auch die angebliche
funktionelle Vergleichbarkeit von (Rest-)Einlageanspruch und Riickzahlungs-
anspruch nach § 31 Abs. 1 GmbHG. Steht ndmlich eine Resteinlage aus und ist
diese fallig, so haftet der Geschiftsfiihrer allenfalls nach § 43 Abs. 2 GmbHG,
wenn er diese zugunsten der Gesellschaft nicht einfordert,?® nicht aber nach den
strengeren Voraussetzungen des § 43 Abs. 3 GmbHG. Fiir eine Ubertragung der
Rechtsprechungsgrundsitze zum Erstattungsanspruch spricht demgegeniiber der
Sinn und Zweck des § 43 Abs. 3 GmbHG. Die Vorschrift beruht auf dem Bediirf-
nis, das zur Erhaltung des Stammkapitals erforderliche Vermdgen in besonderer
Weise zu sichern. Die Haftung des Geschéftsfiihrers soll u. a. sicherstellen, dass
verbotswidrige Auszahlungen von dem Geschéftsfiihrer umgehend wieder einge-
fordert und damit riickgingig gemacht werden.?’ Dieser Sicherungszweck wiirde
freilich unterlaufen, wenn zwar der Gesellschafter, nicht aber der Geschéftsfiihrer
im Falle einer wirtschaftlichen Gesundung wegen der Verletzung der Kapitalerhal-
tungsvorschriften weiterhin haftet.

b) Die Masseerhaltungspflicht

Hat sich die Krise der Gesellschaft zu einer Zahlungsunfahigkeit bzw. Uber-
schuldung verdichtet, ordnet § 64 Abs. 2 GmbHG an, dass der Geschéftsfiihrer

27 BGH ZIP 2000, 1251, 1253; Henze, GmbHR 2000, 1069, 1073; siche insbesondere
auch Kort, ZGR 2001, 613, 615 ff.

28 Siehe auch K. Schmidt, in: Die GmbH in Krise, Sanierung und Insolvenz, 3. Aufl. 2003,
Rn. 686.

29 Das Nichteinfordern einschldgiger Anspriiche im Zusammenhang mit der Kapitalerhal-
tung stellt h.M. zufolge selbst eine Pflichtverletzung nach § 43 Abs. 3 GmbHG dar, sieche
Hachenburg / Mertens, GmbHG, 8. Aufl. 1996, § 43 Rn. 90; Baumbach/Hueck/Zéllner,
GmbHG, 17. Aufl. 2000, § 43 Rn. 39; Sernetz/Haas, Kapitalaufbringung und -erhaltung in
der GmbH, 2003, Rn. 497.
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zum Ersatz von Zahlungen verpflichtet ist, die er nach diesem Zeitpunkt aus dem
Gesellschaftsvermogen vorgenommen hat, soweit sie nicht mit der Sorgfalt eines
ordentlichen Geschiftsmannes vereinbar sind.

aa) Die Rechtsnatur des Anspruchs

Die Rechtsnatur des Anspruchs aus § 64 Abs. 2 GmbHG ist umstritten.* In der
Literatur wird teilweise die Ansicht vertreten, es handele sich hierbei um einen
(echten) Schadensersatzanspruch im Interesse der Gesamtheit der Glaubiger.®' Die
Rechtsprechung ordnet den Anspruch dagegen ganz iiberwiegend als Ersatzforde-
rung eigener Art ein, die unabhingig von den sonstigen Rechten des Insolvenzver-
walters geltend gemacht werden kann und auf Wiederauffiillung der Masse gerich-
tet ist.>> Der Anspruch diene dazu — so der BGH —, die Voraussetzungen dafiir zu
schaffen, dass nach Eroffnung des Insolvenzverfahrens alle Gesellschaftsglaubiger
gleichmaBig und entsprechend ihrem Rang befriedigt werden.>>

Die verschiedenen Ansichten zur Rechtsnatur des Anspruchs wirken sich — in
Randbereichen — auf die Tatbestandsmerkmale der Vorschrift aus, etwa auf die
Auslegung des Begriffes verbotswidrige ,,Zahlung® oder auf den Sorgfaltsmafstab
eines ordentlichen Geschéftsmannes. Interpretiert man die Vorschrift im Sinne ei-
nes Schadensersatzanspruchs, so kommt eine Erstattungspflicht des Geschéftsfiih-
rers nur in Betracht, wo der Vergleich zweier Vermdgenslagen eine Masse-
verkiirzung ergibt. Dem Geschéftsfiihrer werden damit iiber § 64 Abs. 2 GmbHG
nicht nur bestimmte, sondern sdmtliche Masseverkiirzungen zugerechnet. Da im
Rahmen der haftungsausfiillenden Kausalitit alle addquat kausalen Schadens-
folgen bis zum Zeitpunkt der Geltendmachung des Anspruchs zu beriicksichtigen
sind, wird letztlich iiber § 64 Abs. 2 GmbHG der Schaden erstattet, der auf der
Fortfiihrung des Unternehmens trotz Insolvenzreife beruht. Dient § 64 Abs. 2
GmbHG demgegeniiber der Sicherung des Glaubigergleichbehandlungsgrundsat-
zes im Vorfeld der Insolvenzerdffnung, so hat dies zur Folge, dass § 64 Abs. 2
GmbHG nur bestimmte masseschmélernde Handlungen des Geschiftsfiihrers er-
fasst, ndmlich solche, die einem Glaubiger Vorteile gegeniiber der Glaubiger-
gesamtheit verschaffen. Sonstige Risiken, die ihre Ursache in der masseschméilern-
den Fortfithrung des Unternehmens als solche haben, kénnen demgegeniiber eben-

30 Siehe hierzu K. Schmidt, KTS 2001, 373, 388 f.; Altmeppen, ZIP 2001, 2201, 2204 f.

31 Kiibler/ Priitting / Noack, Sonderband Gesellschaftsrecht, 1999, Rn. 326; Rowedder/
Schmidt-Leithoff, GmbHG, 4. Aufl. 2002, § 64 Rn. 26; Scholz/K. Schmidt, GmbHG, 9. Aufl.
2002, § 64 Rn. 35; K. Schmidt, WPg 2003 (Sonderheft) 141, 144f.; Roth/Altmeppen,
GmbHG, 4. Aufl. 2003, § 64 Rn. 56 f.

32 BGH NZI 2001, 87 f.; Goette, ZInsO 2001, 529, 535; Baumbach/Hueck/Schulze-
Osterloh, GmbHG, 17. Aufl. 2000, § 64 Rn. 70.

33 BGH ZIP 2000, 184, 185 und DStR 2003, 1133; Goette, ZInsO 2001, 529, 535; Schul-
ze-Osterloh, in: FS Bezzenberger, 2000, S. 415, 419 ff.; so fiir die entsprechende Regelung
im Aktienrecht Habersack, in: GroBKommAKktG, 4. Aufl. 1999, § 92 Rn. 91.
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so wenig beriicksichtigt werden wie ,,Fernwirkungen* der ,,verbotswidrigen* Aus-
zahlung auf die der Glaubigerbefriedigung dienende Masse.

Der Meinungsstreit sollte freilich nicht tiberbewertet werden; denn im Regelfall
werden beide Ansichten zum selben Ergebnis fithren. Erlangt ndmlich ein Gliu-
biger einen Vorteil auf Kosten der Glaubigergesamtheit, so wird — grundsétzlich —
nicht nur der Glaubigergleichbehandlungsgrundsatz tangiert, sondern auch eine
Masseverkiirzung eingetreten sein. In Einzelfragen konnen die verschiedenen An-
sichten aber durchaus zu unterschiedlichen Ergebnissen kommen. Insoweit ver-
dient dann aber die Rechtsprechung und damit die Ansicht den Vorzug, die auf
einen punktuellen Ausgleich abstellt im Gegensatz zu einer generellen Verlust-
deckungshaftung. Hierfiir spricht zum einen der Wortlaut in § 64 Abs. 2 GmbHG,
der von ,,Zahlung™ und nicht von Schadensersatz spricht. Zum anderen verdient
die Rechtsprechung aber auch aus systematischen Erwigungen den Vorzug. So
kennt das GmbH-Recht beispielsweise keine Vorschrift, die dem Geschiftsfiihrer
eine Garantenpflicht fiir den Erhalt des Gesellschaftsvermogens aufbiirdet. Viel-
mehr kniipfen die verschiedenen Haftungsnormen stets an einer in einer einzelnen
Handlung oder Unterlassung liegenden Pflichtverletzung, nicht aber an dem
mit einer Geschiftsfilhrung notwendig verbundenen wirtschaftlichen Risiko an.>*
SchlieBlich ist darauf hinzuweisen, dass es sich bei dem Glaubigergleichbehand-
lungsgrundsatz um den tragenden Grundsatz des Insolvenzverfahrens handelt
(§ 1 InsO). Zudem hat der Gesetzgeber an verschiedenen Stellen zum Ausdruck
gebracht, dass er diesen Grundsatz auch im Vorfeld der Insolvenzerdffnung sicher-
gestellt wissen will. Warum nun § 64 Abs. 2 GmbHG nicht im Lichte dieses zen-
tralen insolvenzrechtlichen Leitgedankens gedeutet werden soll, ist wenig nach-
vollziehbar.

bb) Folgerungen aus der Rechtsnatur des Erstattungsanspruchs

Folgt man der von der Rechtsprechung vertretenen Auffassung, so riickt § 64
Abs. 2 GmbHG uniibersehbar in die Nidhe der Insolvenzanfechtung (§§ 129 ff.
InsO). Diese dient nimlich — ganz {iberwiegender Ansicht nach — dazu, Vermo-
gensverschiebungen, durch die die Masse verkiirzt und der Glaubigergleich-
behandlungsgrundsatz beeintrichtigt wird, wieder riickgingig zu machen.**> An-
ders freilich als § 64 Abs. 2 GmbHG richtet sich der Anfechtungsanspruch nicht
gegen den Geschéftsfiihrer, sondern gegen den Insolvenzglaubiger. Dennoch kann
es — aufgrund der identischen Zielsetzung beider Anspriiche — nicht verwundern,
dass es eine Vielzahl von Parallelen zwischen beiden gibt.

34 Schulze-Osterloh, in: FS Bezzenberger, 2000, S. 415, 422 f.; Baumbach/Hueck/Zéll-
ner, GmbHG, 17. Aufl. 2000, § 43 Rn. 16; Hachenburg/Mertens, GmbHG, 8. Aufl. 1997,
§ 43 Rn. 57.

35 BGHZ 59, 230, 232; MiinchKommInsO/ Kirchhof, 2002, vor §§ 129 bis 147 Rn 2 f.
Kiibler / Priitting / Paulus, InsO, Stand Nov. 2003, § 129 Rn. 2 ff.; Uhlenbruck/Hirte, InsO,
12. Aufl. 2003, § 129 Rn. 1.
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Voraussetzung sowohl fiir eine Glaubigerbenachteiligung i.S. des § 64 Abs. 2
GmbHG als auch i.S. der §§ 129 ff. InsO ist beispielsweise, dass sich die in
Frage stehende Rechtshandlung auf Vermdgensgegenstinde des Schuldners bzw.
der Gesellschaft beziehen muss. Keine Glaubigerbenachteiligung liegt daher vor,
wenn der Schuldner bzw. der Geschiéftsfiihrer ein giinstiges Vertragsangebot nicht
annimmt’® oder Vermogensgegenstinde, an denen ein Aussonderungsrecht be-
steht, herausgibt’’. Gleiches gilt, wenn der Geschiftsfiihrer bzw. der Schuldner
Treugut an den Treugeber zuriickgibt*® Nicht als Treuhinder, sondern als
Schuldner ist der Arbeitgeber im Hinblick auf die Sozialversicherungsbeitrige
anzusehen. Das gilt auch fiir die auf die Arbeitnehmer entfallenden Beitrdge zur
Sozialversicherung; denn hieran hat der Arbeitnehmer, soweit sich die Beitrige
im Schuldnervermdgen befinden, keinerlei schiitzenswerte Rechtsposition er-
langt. Folglich liegt eine die Haftung nach § 64 Abs. 2 GmbHG® bzw. die
Insolvenzanfechtung®® auslosende Gliubigerbenachteiligung vor, wenn der Ge-
schiftsfithrer bzw. der Schuldner Zahlungen auf ausstehende Verbindlichkeiten
zur Sozialversicherung leistet.

Der fiir beide Anspriiche notwendige Bezug zum Schuldner- bzw. Gesellschafts-
vermdgen wird nicht dadurch ausgeschlossen, dass dem Schuldner oder der Gesell-
schaft Vermdgensgegenstinde von dritter Seite mit einer bestimmten Zweckabrede
(zur tatsdchlichen freien Verfiigung) iiberlassen werden. So hat der BGH beispiels-
weise entschieden, dass der Geschiftsfithrer nach § 64 Abs. 2 GmbHG haftet,
wenn er Zahlungsmittel, die der Gesellschaft zu dem Zweck iiberlassen wurden,
einen Glaubiger zu befriedigen, tatsichlich fiir diesen Zweck verwendet.*! Hitte
sich der Geschéftsfithrer nimlich normgerecht verhalten — so der BGH —, wire der
darlehensweise liberlassene Geldbetrag im Gesellschaftsvermdgen verblieben. Der
Betrag hitte dann in dem erdffneten Insolvenzverfahren allen Glaubigern zur Ver-

36 Fur die §§ 129 ff. InsO siehe Uhlenbruck/Hirte, InsO, 12. Aufl. 2003, § 129 Rn. 99;
differenziert MiinchKommInsO / Kirchhof, 2002, § 129 Rn. 81; fiir § 64 GmbHG, siehe auch
Scholz /K. Schmidt, GmbHG, 9. Aufl. 2002, § 64 Rn. 26.

37 Fir §§ 129 ff. InsO siehe MiinchKommlInsO/ Kirchhof, 2002, § 129 Rn. 78; Uhlen-
bruck/Hirte, InsO, 12. Aufl. 2003, § 129 Rn. 105; fiir § 64 GmbHG sieche BGHZ 1000, 19,
23 ff.; Rowedder /Schmidt-Leithoff, GmbHG, 4. Aufl. 2002, § 64 Rn. 29; Michalski/ Nerlich,
GmbHG, 2002, § 64 Rn. 46; fiir die analoge Situation im Aktienrecht siche GroSKom-
mAKktG / Habersack, 4. Aufl. 1999, § 92 Rn. 95.

38 Dagegen liegt eine Gldubigerbenachteiligung vor, wenn Zahlungen von einem fiir die
Gesellschaft / Schuldner gefiihrten Treuhandkonto erfolgen, sieche OLG Diisseldorf ZIP 1998,
2101, 2102.

39 BGH DStR 2001, 175, 177; ebenso fiir die Zahlung riickstindiger Steuerschulden OLG
Diisseldorf NZG 1999, 884, 885; siche auch Scholz/K. Schmidt, GmbHG, 9. Aufl. 2002, § 64
Rn. 27; fiir die analoge Situation im Aktienrecht siche GroBKommAktG / Habersack, 4. Aufl.
1999, § 92 Rn. 93.

40 BGH ZIP 2003, 1667, 1668 f.; ZIP 2002, 1159, 1160; ZIP 2001, 2235, 2236 f.; Miinch-
KommlInsO / Kirchhof; 2002, § 129 Rn. 78; siehe fiir die Anfechtung von Zahlungen an den
Steuerglaubiger etwa OLG Schleswig ZIP 2003, 727; ZInsO 2003, 187.

41 BGH DStR 2003, 1133 (Goette).
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fligung gestanden. So aber habe ein Gesellschaftsglaubiger anstelle der ihm eigent-
lich zustehenden quotalen eine vollstindige Befriedigung seiner Forderung auf Ko-
sten der iibrigen Gldubiger erhalten. Nichts anderes gilt im Anwendungsbereich
der §§ 129 ff. InsO. Auch hier hat der BGH entschieden, dass eine die Insolvenz-
anfechtung begriindende Glaubigerbenachteiligung vorliegt, wenn der Schuldner
darlehensweise zur Verfiigung gestellte Zahlungsmittel, {iber die er tatsdchlich frei
verfiigen kann, einer Zweckabsprache entsprechend zur Tilgung von Schulden ver-
wendet.*?

Ob eine Gliubigerbenachteiligung vorliegt oder nicht, wird sowohl im Rahmen
der Insolvenzanfechtung als auch bei § 64 Abs. 2 GmbHG nach wirtschaftlichen
Gesichtspunkten beurteilt.*® Gibt der Schuldner bzw. der Geschiftsfithrer bei-
spielsweise einen Gegenstand weg, der voll oder gar dariiber hinaus mit Rechten
Dritter belastet ist, scheidet eine Glidubigerbenachteiligung und damit ein An-
spruch aus den §§ 129 ff. InsO bzw. aus § 64 Abs. 2 GmbHG aus.** Gleiches gilt
fiir Zahlungen an absonderungsberechtigte Glaubiger in Hohe des Wertes des
Sicherungsgutes.*> Beide Anspriiche setzen des Weiteren voraus, dass eine Be-
nachteiligung der Glaubigergesamtheit vorliegt. Wird daher nur ein Glaubiger ge-
gen einen anderen oder ein Zugriffsobjekt gegen ein anderes ausgetauscht, liegt
regelmiBig keine Glaubigerbenachteiligung vor.*® Freilich stellt der Austausch von
Glaubigern dann eine Glaubigerbenachteiligung dar, wenn der neue Glaubiger bes-
ser besichert wird als der alte.*’

Ubereinstimmung — zumindest im Ausgangspunkt — besteht zwischen § 64
GmbHG und §§ 129 ff. InsO auch in Bezug auf die zu beriicksichtigenden Glau-
bigernachteile. Da es sich bei der Insolvenzanfechtung nicht um einen Schadens-
ersatzanspruch handelt, werden hier die zu berlicksichtigenden Nachteile grund-
sdtzlich weit gefasst. Verstanden werden hierunter nicht nur unmittelbare, sondern
— grundsitzlich — auch mittelbare Benachteiligungen, d. h. solche, die nicht schon
durch das Geschift selbst, sondern erst durch einen auBlerhalb dieses Geschifts

42 BGH NZI 2002, 255 f.

43 Im Anwendungsbereich der §§ 129 ff. InsO, siche BGH NJW 1955, 709; MiinchKom-
mlInsO/ Kirchhof, 2002, § 129 Rn. 101; Uhlenbruck/Hirte, InsO, 12. Aufl. 2003, § 129
Rn. 93. Im Anwendungsbereich des § 64 GmbHG siche etwa Scholz/K. Schmidt, GmbHG,
9. Aufl. 2002, § 64 Rn. 26.

44 Fur die §§ 129 ff. InsO siehe BGH ZIP 1999, 196, 197 f.; Uhlenbruck/Hirte, InsO,
12. Aufl. 2003, § 129 Rn. 103; MiinchKommInsO/ Kirchhof, 2002, § 129 Rn. 109; fiir § 64
GmbHG siehe Scholz/K. Schmidt, GmbHG, 9. Aufl. 2002, § 64 Rn. 26.

45 Michalski / Nerlich, GmbHG, 2002, § 64 Rn. 46; Scholz/K. Schmidt, GmbHG, 9. Aufl.
2002, § 64 Rn. 26.

46 Im Anwendungsbereich der §§ 129 ff. InsO sieche RGZ 48, 148, 150 f.; MiinchKommlIn-
sO/ Kirchhof, 2002, § 129 Rn. 108; fir § 64 Abs. 2 GmbHG BGH DStR 2000, 210, 211;
Hachenburg/ Ulmer, GmbHG, 8. Aufl. 1991, § 64 Rn. 40; Gottwald/Haas, Insolvenzrechts-
handbuch, 2. Aufl. 2001, § 92 Rn. 94.

47 Im Rahmen der §§ 129 ff. InsO siehe Uhlenbruck/Hirte, InsO, 12. Aufl. 2003,§ 129
Rn. 115; fiir § 64 GmbHG siehe OLG Celle GmbHR 1997, 901, 902.



84 Ulrich Haas

liegenden Umstand verursacht werden.*® Eine mittelbare Gliubigerbenachteiligung
kann daher beispielsweise vorliegen, wenn zwar zum Zeitpunkt der Verduferung
eines Gegenstandes eine gleichwertige Gegenleistung in das Vermdgen des Schuld-
ners geflossen ist, dieser Gegenstand aber im Zeitpunkt der Er6ffnung des Insol-
venzverfahrens nicht mehr vorhanden ist, sei es, dass er irgendwie in Verlust gera-
ten ist oder aber von dem Schuldner beiseite geschafft wurde.*’ Eine Einschrin-
kung dieser ,,entfernteren” Folgen der in Frage stehenden Rechtshandlung, etwa
durch die Adidquanztheorie, erfolgt — wegen der von einem Schadensersatzan-
spruch verschiedenen Rechtsnatur des Anfechtungsanspruchs — nicht.>® Ahnlich ist
die Rechtslage auch im Rahmen des § 64 Abs. 2 GmbHG. Zumindest der BGH
versteht hier die Glaubigerbenachteiligung in einem weiten Sinne. Ausdriicklich
hei3t es in der Entscheidung des BGH vom 18. 3. 1974, dass die Haftung des Ge-
schéftsfiihrers nur dann entfallt, wenn dieser den Nachweis fiihrt, ,,dass ein Gegen-
wert in das Gesellschaftsvermogen gelangt und dort voll erhalten geblieben ist. '
Nach iiberwiegender Ansicht soll es jedoch auf eine mittelbare Glaubigerbenachtei-
ligung dann nicht ankommen, wenn die ausgetauschten Leistungen gleichwertig
sind. Die dogmatische Begriindung hierfiir ist unklar. Teilweise wird in diesen Fél-
len von vornherein eine ,,Auszahlung® verneint.>? Anderer Ansicht nach entfillt die
Haftung des Geschéftsfithrers hier aufgrund des Ausnahmetatbestands in § 64
Abs. 2 S. 2 GmbHG.> Danach scheidet eine Haftung des Geschiftsfiihrers aus,
wenn die Auszahlung mit der Sorgfalt eines ordentlichen Geschiftsmannes verein-
bar ist. Fiir die letztgenannte Ansicht spricht ein Vergleich mit dem Anfechtungs-
recht. Dort wird — auch bei Gleichwertigkeit des Aktiventausches — zwar nicht die
(u.U. bestehende mittelbare) Glédubigerbenachteiligung verneint. Dennoch soll in
diesen Féllen — grundsitzlich — eine Anfechtung ausscheiden. Begriindet wird dies
mit § 142 InsO. Die Vorschrift privilegiert anfechtungsrechtlich so genannte Barge-
schéfte. Hierunter versteht das Gesetz Umsatzgeschifte, bei denen Leistung und
Gegenleistung kraft Parteivereinbarung miteinander verkniipft und gleichwertig
sind und dariiber hinaus in einem engen zeitlichen Verhiltnis ausgetauscht werden.

48 BGH NZI 2000, 116, 118; ZIP 1996, 1907, 1908; MiinchKommlInsO / Kirchhof, 2002,
§ 129 Rn. 121 ff.

49 Uhlenbruck/Hirte, InsO, 12. Aufl. 2003, § 129 Rn. 127.

50 BGH NZI 2000, 116, 118; MiinchKommInsO/ Kirchhof, 2002, § 129 Rn. 169.

51 BGH NJW 1974, 1088, 1089; siche auch BGH DStR 2003, 1133, 1134: , Allenfalls
dann, wenn mit den von dem Geschéftsfithrer bewirkten Zahlungen ein Gegenwert in das
Gesellschaftsvermogen gelangt und dort verblieben ist, kann erwogen werden, eine Masse-
verkiirzung . .. zu verneinen.

52 So etwa Roth/Altmeppen, GmbHG, 4. Aufl. 2003, § 64 Rn. 56 ff.; Hachenburg/ Ulmer,
GmbHG, 8. Aufl. 1991, § 64 Rn. 43; Scholz/K. Schmidt, GmbHG, 9. Aufl. 2002, § 64 Rn. 23
(allerdings in Parallele zu § 142 InsO).

53 BGH NJW 1974, 1088, 1089; ZIP 1986, 456, 459; wohl auch BGH DStR 2001, 175,
177; Baumbach/Hueck/Schulze-Osterloh, GmbHG, 17. Aufl. 2000, § 64 Rn. 71; Schulze-
Osterloh, in: FS Bezzenberger, 2000, S. 415, 424; GroBKommAktG/Habersack, 4. Aufl.
1999, § 92 Rn. 95; Pape, ZInsO 2001, 397, 401.
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Fraglich ist schlieBlich, inwieweit mit einer Zahlung oder anfechtbaren Rechts-
handlung verbundene Vorteile mit den gldubigerbenachteiligenden Wirkungen zu
verrechnen sind. Das Anfechtungsrecht ist diesbeziiglich vergleichsweise restriktiv.
Ganz liberwiegend findet hier eine ,,Vorteilsausgleichung®, d. h. eine Beriicksichti-
gung von Ereignissen, die der Insolvenzmasse zum Vorteil gereichen und in einem
addquat kausalen Zusammenhang mit der benachteiligenden Rechtshandlung ste-
hen, grundsitzlich nicht statt.>* Eine Ausnahme gilt freilich fiir solche Vorteile
zugunsten der Insolvenzmasse, die die Gegenleistung fiir die durch die Handlung
bewirkte Vermdgensminderung darstellen. Diese sind ohne weiteres zu beriicksich-
tigen.”> Eine ,,Gegenleistung® i.d.S. nimmt die insolvenzrechtliche Rechtspre-
chung auch dann an, wenn die Bank — ohne das Kontokorrentverhiltnis zu kiindi-
gen — Einzahlungen bzw. Gutschriften auf dem debitorischen Konto verrechnet,
den Schuldner aber innerhalb des Kreditrahmens vereinbarungsgeméifl wieder ver-
fiigen ldsst.’® Stellt dagegen der Vorteil keine Gegenleistung dar, kommt es fiir die
»Anrechnung™ darauf an, ob Vorteil und Vermdgensopfer ,,unmittelbar” zusam-
menhéngen. Das ist nicht schon dann der Fall, wenn das Vermdgensopfer gezielt
eingesetzt wird, um den Vorteil zu erreichen. Vielmehr muss sich der Vorteil un-
mittelbar in einer Mehrung des Schuldnervermégens niederschlagen.’” Dies liegt
beispielsweise nicht vor, wenn der Schuldner Schulden aus Stromlieferungen be-
zahlt, um eine Einstellung der Stromversorgung und einen damit verbundenen Pro-
duktionsausfall zu verhindern.’® Gleiches gilt, wenn der Schuldner dem Subunter-
nehmer wegen ausstehender Forderungen ein Sicherungsrecht gewéhrt, um diesen
dazu zu bewegen, die ihm iibertragenen Arbeiten (gegen Entgelt) fortzufiihren.>

Unter welchen Voraussetzungen eine Vorteilsanrechnung im Rahmen des § 64
Abs. 2 GmbHG stattfindet, wird — im Vergleich zum Anfechtungsrecht — teils re-
striktiver, teils liberaler gesehen. Enger ist die Rechtsprechung etwa bei der bank-
seitigen Verrechnung von Uberweisungen, Einzahlungen bzw. Kundenschecks auf
debitorischen Konten der Gesellschaft. Nach Ansicht des fiir Gesellschaftsrecht
zustidndigen 2. Zivilsenats des BGH stellt — grundsétzlich — schon die Verrechnung
als solche eine die Haftung des Geschiftsfiihrers ausldsende Zahlung dar.®® Anders
als im Rahmen der §§ 129 ff. InsO soll hier die Vorteilsanrechnung selbst dann

54 BGH NJW 1970, 44, 46, MiinchKommlInsO / Kirchhof, 2002, § 129 Rn. 175 f.; Uhlen-
bruck/Hirte, InsO, 12. Aufl. 2002, § 143 Rn. 23.

55 MiinchKommlInsO / Kirchhof, 2002, § 129 Rn. 175; Uhlenbruck/Hirte, InsO, 12. Aufl.
2002, § 143 Rn. 23.

56 BGH NZI 2002, 311, 313; siehe auch MiinchKommInsO / Kirchhof, 2002, § 142 Rn. 13;
G. Fischer, NZI1 2003, 281, 287 f.

57 BGH NZI 2003, 315, 316 (Leithaus).
58 BGH BB 1952, 868.
59 BGH WM 1984, 1194, 1195.

60 BGH LM § 64 Nr. 19 (Noack/Bunke) = NZI 2001, 87; ZIP 2000, 184, 185 f.; siche
auch OLG Diisseldorf GmbHR 1999, 661, 662; zustimmend MiinchKommAktG / Hefer-
mehl/Spindler, 2003, § 92 Rn. 43.
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ausscheiden, wenn der Geschiftsfiihrer tiber die gutgeschriebenen Betrige wieder
verfiigt und die Bank lediglich als Zahlstelle fungiert hat.®' In den meisten anderen
Fallgestaltungen ist das gesellschaftsrechtliche Schrifttum (und wohl auch die
Rechtsprechung) aber eher liberaler, was die Mdglichkeiten der Vorteilsanrech-
nung anbelangt. Neben den unmittelbaren ,,Gegenleistungen“®? sollen nimlich
auch solche Zahlungen des Geschéftsfithrers mit der Sorgfalt eines ordentlichen
Geschéftsmannes i.S. des § 64 Abs. 2 S. 2 GmbHG vereinbar sein, die geleistet
werden, um den Geschiftsbetrieb fiir die Zwecke des Insolvenzverfahrens oder
auch fiir die Zwecke einer ernstlich erwarteten Sanierung aufrecht zu erhalten.®?
Mitunter wird gar vertreten, dass im Rahmen des § 64 Abs. 2. S. 2 GmbHG ein
,offentliches Interesse am Bestand lebensfihiger Betriebe™ zu beachten sei.®*
Diese Auffassung ist bedenklich. Sie birgt die Gefahr, dass der Grundsatz der
Glaubigergleichbehandlung ausgehohlt wird. Die bestmogliche und gleichméBige
Befriedigung der Gldubiger ist gemél § 1 InsO der Hauptzweck des Insolvenz-
verfahrens,® dessen Schutz § 64 Abs. 2 GmbHG gerade bezweckt. Die Erhaltung
des Unternehmens des Schuldners ist demgegentiber lediglich einer von mehreren
Wegen zur Gliubigerbefriedigung.®® Dies kommt auch in § 1 InsO zum Ausdruck,
wonach die Erhaltung und Sanierung von Unternehmen kein selbststdndiges Ver-
fahrensziel darstellt. Auch Griinde der Rechtsklarheit sprechen fiir eine restriktive
Handhabung der Vorteilsanrechnung i.S. der anfechtungsrechtlichen Judikatur;
denn in dem Zeitpunkt, in dem die Bevorzugung eines Glaubigers stattfindet, wird
der Geschiftsfiihrer selten zuverlédssig abschétzen konnen, ob sich das Nachgeben
fiir die Masse lohnt.®

61 BGH ZIP 2000, 184, 185 f. (die mit den Mitteln der Gutschrift ermoglichte Befriedi-
gung anderer Glaubiger soll aber nicht erneut eine unzuldssige Auszahlung i.S. des § 64
Abs. 2 GmbHG darstellen); zustimmend Frings GmbHR 2000, 184, 185; Pape ZInsO 2001,
397, 403; zu Recht kritisch gegeniiber dieser Rechtsprechung Noack/Bunke LM § 64 Nr. 19.

62 Michalski/Nerlich, GmbHG, 2002, § 64 Rn. 46; Roth/Altmeppen, GmbHG, 4. Aufl.
2003, § 64 Rn. 43.

63 OLG Diisseldorf NZG 1999, 1066, 1068; Rowedder / Schmidt-Leithoff, GmbHG, 4. Aufl.
2002, § 64 Rn. 30; Michalski/Nerlich, GmbHG, 2002, § 64 Rn. 46; Pape ZInsO 2001, 397,
401; siehe auch MiinchKommAktG / Hefermehl / Spindler, 2003, § 92 Rn. 46: ,,Ob und inwie-
weit Schulden bezahlt werden diirfen, die im Insolvenzverfahren zu den gewdhnlichen Insol-
venzforderungen gehdren, wird sich nur nach Lage des Falles beantworten lassen.“; im letz-
teren Sinne wohl auch BGH DStR 2001, 175, 177.

64 Michalski/Nerlich, GmbHG, 2002, § 64 Rn. 46; Lutter/Hommelhoff, GmbHG,
15. Aufl. 2000, § 64 Rn. 9.

65 BGH NZI 2002, 375; 2003, 315, 316; HK-InsO/ Kirchhof, 3. Aufl. 2003, § 1 Ra. 6.

66 Beschlussempfehlung und -bericht des Rechtsausschusses zu § 1, BT-Drucks. 12/7302,
S. 155; HK-InsO/ Kirchhof, 3. Aufl. 2003, § 1 Rn. 4; siehe auch BGH NZI 2003, 315, 316.

67 So aus dem Blickwinkel der §§ 129 InsO, BGH NZI 2003, 315, 317.
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3. Sanierungspflichten

Eine weitere Konsequenz der wirtschaftlichen Schieflage der Gesellschaft ist,
dass den Geschiftsfiihrer besondere Pflichten gegeniiber der Gesellschaft treffen,
Wege aus der Krise auszuloten und zu beschreiten. Hierzu gehort etwa die Pflicht
des Geschiftsfiihrers, die Gesellschafterversammlung bei Eintritt der Krise einzu-
berufen und diese hieriiber zu informieren. Es besteht mithin eine — nach § 43
Abs. 2 GmbHG sanktionierte — umfassende Informations- und Berichtspflicht des
Geschiftsfiihrers gegeniiber der Gesellschaft, die in § 49 Abs. 3 GmbHG ihren
Niederschlag gefunden hat. Danach ist der Geschéftsfiihrer ,,insbesondere ver-
pflichtet, die Gesellschafterversammlung einzuberufen, wenn sich aus der Jahres-
bilanz oder aus einer im Laufe des Geschiftsjahres aufgestellten Bilanz ergibt,
dass die Hilfte des Stammkapitals verloren ist. Durch das Wort ,,insbesondere®
stellt das Gesetz selber klar, dass sich eine Einberufungspflicht auch schon zu
einem fritheren Zeitpunkt ergeben kann. Sinn und Zweck des § 49 Abs. 3 GmbHG
ist es, der Gesellschafterversammlung als oberstem Gesellschaftsorgan im Vorfeld
der Insolvenz die Moglichkeit zu geben, dariiber zu befinden, ob die Gesellschaft
saniert oder aber liquidiert werden soll. Die Reaktionsschwelle soll also m.a.W.
vorverlegt werden.®®

Der Geschiéftsfithrer darf sich allgemeiner Ansicht zufolge nicht mit der Ein-
berufung der Gesellschafterversammlung begniigen. Vielmehr trifft ihn auch die
Pflicht, Wege aus der Krise sorgsam zu priifen, auszuloten, aufzuzeigen und vorzu-
bereiten. Er muss die Gesellschafter daher zutreffend beraten, damit diese von dem
in § 49 Abs. 3 GmbHG verankerten ,,Frithwarnsystem* auch sinnvoll Gebrauch
machen konnen.®® Der Geschiftsfiihrer macht sich nach § 43 Abs. 2 GmbHG gegen-
iiber der Gesellschaft schadensersatzpflichtig, wenn er seiner Pflicht zur Sanie-
rungspriifung nicht ordnungsgemif nachkommt oder wenn er den Insolvenzantrag
,verfriiht“ stellt, ohne Méglichkeiten der Sanierung ausreichend gepriift zu haben.”®
Da die Entscheidung iiber Sanierung bzw. Liquidation — im Vorfeld von Uberschul-
dung und Zahlungsunfdhigkeit — allein bei den Gesellschaftern liegt, haftet der
Geschiftsfiihrer entgegen einer teilweise in der Literatur vertretenen Ansicht nicht
gegeniiber der Gesellschaft, wenn er trotz der geringen bzw. unzureichenden Eigen-
kapitalreserven den Geschiftsbetrieb — jenseits der Insolvenzreife — fortsetzt.”"

68 Siehe hierzu Goette ZInsO 2001, 529, 533; Roth/Altmeppen, GmbHG, 4. Aufl. 2003,
§ 49 Rn. 11; siehe auch Michalski/Romermann, GmbHG, 2002, § 49 Rn. 9; Bauer, ZInsO
2002, 153, 154.

69 Goette, ZInsO 2001, 529, 533; K. Schmidt, in: Die GmbH in Krise, Sanierung und In-
solvenz, 3. Aufl. 2003, Rn. 686; Gdotker, Der Geschiftsfuhrer in der Insolvenz der GmbH,
1999, Rn. 330; Bauer, ZInsO 2002, 153, 154.

70 K. Schmidt, ZIP 1980, 328, 330; ders., in: Die GmbH in Krise, Sanierung und Insol-
venz, 3. Aufl. 2003, Rn. 686; Gétker, Der Geschiftsfihrer in der Insolvenz der GmbH, 1999,
Rn. 330 ff.; Haas, DStR 1998, 1359, 1362 f.

71 Eingehend zur Haftung des Geschiftsfiihrers im Falle materieller Unterkapitalisierung
der Gesellschaft Haas, Geschiftsfithrerhaftung und Glaubigerschutz, 1997, S. 145 ft.; sieche
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4. Pflicht zum ordnungsgeméifien Marktaustritt

Das System der auf das Gesellschaftsvermdgen beschrankten Haftung beruht
auf der fiir das Recht der Kapitalgesellschaften grundlegenden Voraussetzung, dass
das Gesellschaftsvermdgen, das zur Erfiillung der im Namen der Gesellschaft ein-
gegangenen Verbindlichkeiten benétigt wird, in der Gesellschaft zum Zwecke der
Befriedigung der Gliubiger verbleiben muss.”? Dieser Schutz des Befriedigungs-
interesses der Glaubiger wird im Gesetz innerhalb des Marktaustrittsverfahrens
verwirklicht. So markieren beispielsweise die Insolvenzausldsetatbestinde den
Zeitpunkt, ab dem das Gesellschaftsvermogen der gemeinschaftlichen Befrie-
digung der Glaubiger vorbehalten ist (§ 1 InsO). Mit Eintritt der Insolvenz hat
—nach dem gesetzlichen Leitbild — das Gesellschaftsvermdgen seine Funktion als
Betriebsmittel, d. h. als Reservoir zur Erzielung von Einkiinften aus laufenden
Umsatzgeschiften verloren. Es steht von diesem Zeitpunkt an ausschlieSlich der
gemeinschaftlichen Befriedigung der Glaubiger zur Verfiigung. Realisiert bzw.
gesichert wird die Haftungsfunktion des Gesellschaftsvermogens durch das Insol-
venz(-erdffnungs-)verfahren.

Das Gesetz schiitzt die Haftungsfunktion des Gesellschaftsvermdgens aber nicht
nur im insolvenzrechtlichen, sondern auch im liquidationsrechtlichen Marktaus-
trittsverfahren. Auch hier hat mit Beginn des Liquidationsverfahrens das Gesell-
schaftsvermogen seine Betriebsmittelfunktion verloren mit der Folge, dass allein
das Befriedigungsinteresse der Gldubiger im Vordergrund steht. Zum Ausdruck
kommt dies in dem zwingenden” § 73 Abs. 1 GmbHG. Die Vorschrift ordnet
— zeitlich befristet — an, dass eine Auskehr des Gesellschaftsvermdgens an die Ge-
sellschafter nicht vor Tilgung oder Sicherstellung der Schulden der Gesellschaft
erfolgen darf. Die Vorschrift bezweckt herrschender Meinung zufolge eine ,.totale
Ausschiittungssperre” im Interesse einer moglichst vollstindigen Glaubigerbefrie-
digung.”

»QGarant® fiir das insolvenzrechtliche Marktaustrittsverfahren (und den hierdurch
verwirklichten Gldubigerschutz) ist — gesellschaftsintern besehen — in erster Linie
der Geschiftsfiihrer, nicht aber beispielweise der Gesellschafter.”” Dem Geschiifts-

auch Michalski/Haas, GmbHG, 2002, § 43 Rn. 297; a.A. Roth/Altmeppen, GmbHG, 4. Aufl.
2003, § 43 Rn. 9; Altmeppen, ZIP 1999, 878.

72 BGH ZIP 2002, 1578, 1580.

73 Siehe nur Rowedder / Rasner, GmbHG, 4. Aufl. 2002, § 73 Rn. 1: ,,§ 73 ist zwingendes
Recht und eine der wesentlichen Glaubigerschutzbestimmungen fiir die Abwicklung.

74 K. Schmidt, ZIP 1981, 1; Scholz/K. Schmidt, GmbHG, 9. Aufl. 2002, § 73 Rn. 2; Roth/
Altmeppen, GmbHG, 4. Aufl. 2003, § 73 Rn. 1; Baumbach/Hueck/Schulze-Osterloh,
GmbHG, 17. Aufl. 2000, § 73 Rn. 2; Michalski/Nerlich, GmbHG, 2002, § 73 Rn. 4; Lutter/
Hommelhoff, GmbHG, 15. Aufl. 2000, § 73 Rn. 1; siehe auch Kessler, GmbHR 2002, 945,
950.

75 Scholz/K. Schmidt, GmbHG, 9. Aufl. 2002, § 64 Rn. 6 ff.; Roth/Altmeppen, GmbHG,
4. Aufl. 2003, § 64 Rn. 5.
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fiihrer obliegt es nach § 64 Abs. 1 GmbHG, im Falle des Eintritts der Zahlungsun-
fihigkeit bzw. Uberschuldung rechtzeitig den Insolvenzantrag zu stellen. Die Be-
achtung dieser gesetzlichen Pflicht, die in einem mehrkdpfigen Leitungsorgan je-
dem einzelnen Geschiftsfithrer unabhingig von einer internen Ressortverteilung
obliegt, schuldet der Geschéftsfiihrer (auch) gegeniiber der Gesellschaft. Stellt er
daher den Insolvenzantrag nicht oder verspétet, haftet er daher nach § 43 Abs. 2
GmbHG.”® Umstritten ist, inwieweit eine Haftung wegen verspiteter Antragstel-
lung gegeniiber der Gesellschaft entfillt, wenn die Gesellschafter dem Geschéfts-
fiihrer eine entsprechende Weisung erteilt haben. Wahrend der BGH die haftungs-
befreiende Wirkung einer derartigen Gesellschafterweisung zunéchst bejaht hat,”’
hat er die Frage in einer neueren Entscheidung ausdriicklich offen gelassen’®. Die
wohl iiberwiegende Ansicht geht, wohl zu Recht, davon aus, dass die Gesellschaf-
ter iber die Einhaltung der dem Geschiftsfiihrer kraft Gesetzes obliegenden zwin-
genden Pflichten nicht disponieren kénnen.”

Verantwortlich fiir die Einleitung des gesellschaftsrechtlichen Marktaustrittsver-
fahrens (und den hierdurch verwirklichten Glaubigerschutz) sind — sieht man ein-
mal von Sonderfallgestaltungen ab — die Gesellschafter, nicht aber die Geschifts-
fiihrer. Die Gesellschafter miissen — im Grundsatz — die Liquidation beschlieBen,
um das Marktaustrittsverfahren einschlielich seiner gldubigerschiitzenden Mecha-
nismen in Gang zu setzen. Aufgrund ihrer herausgehobenen Stellung innerhalb der
Gesellschaft besteht die Gefahr, dass die Gesellschafter durch entsprechende Ein-
flussnahmen auf den Geschiftsfiihrer ein geordnetes Marktaustrittsverfahren ver-
eiteln und den hierdurch vermittelten Schutz des Befriedigungsinteresses der Glau-
biger unterlaufen. Damit steht gerade das gesellschaftsrechtliche Liquidationsver-
fahren (und der hierdurch vermittelte Glaubigerschutz) praktisch zur Disposition
der Gesellschafter. Die Gesellschafter konnen den Gldubigerschutz ,leer laufen
lassen®, indem sie die Gesellschaft ,,still*“ oder ,,kalt* liquidieren. Hiervon ist dann
auszugehen, wenn die Gesellschafter — ohne die Auflosung der Gesellschaft zu
beschliefen — die Gesellschaft rein tatsdchlich abwickeln, indem sie durch be-
standsgefdhrdende bzw. existenzvernichtende Entnahmen das Gesellschaftsvermo-
gen absaugen und dadurch der Gesellschaft die Fahigkeit nehmen, ihre Verbind-
lichkeiten zu erfiillen. Ist der Geschéftsfithrer den Gesellschaftern hierbei behilf-
lich, stellt sich die Frage, inwieweit er sich gegeniiber der Gesellschaft schadens-
ersatzpflichtig macht.

Soweit durch die MaBnahmen das zur Erhaltung des Stammkapitals erforder-
liche Vermogen angetastet wird, macht sich der Geschéftsfiihrer unstreitig bereits

76 BGH DStR 1994, 1093, 1094; NJW 1974, 1088, 1089; K. Schmidt, in: Die GmbH in
Krise, Sanierung und Insolvenz, 3. Aufl. 2003, Rn. 686.

77 BGH NJW 1974, 1088, 1089.
78 BGH DStR 1994, 1093, 1094.

79 Baumbach/Hueck / Schulze-Osterloh, GmbHG, 17. Aufl. 2000, § 64 Rn. 4; Roth/Alt-
meppen, GmbHG, 4. Aufl. 2003, § 64 Rn. 6; Scholz/K. Schmidt, GmbHG, 9. Aufl. 2002, § 64
Rn. 4.
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nach § 43 Abs. 3 GmbHG ersatzpflichtig. Fiir Eingriffe in das Gesellschaftsver-
mdgen jenseits der Stammkapitalgrenze kommt demgegeniiber allenfalls eine Haf-
tung nach § 43 Abs. 2 GmbHG in Betracht. Allerdings entféllt diese grundsitzlich
— wie sich aus einem Umkehrschluss aus § 43 Abs. 3 S. 3 GmbHG ergibt —, soweit
der Geschéftsfiihrer Weisungen der Gesellschafterversammlung umsetzt. Jedoch
endet die Haftungsfreistellung dort, wo eine wirksame Weisung nicht vorliegt und
damit eine Folgepflicht des Geschiftsfithrers nicht besteht.*” Eine nichtige bzw.
eine die Folgepflicht nicht auslosende Weisung nimmt die herrschende Meinung
insbesondere dann an, wenn diese gegen die guten Sitten oder gegen zwingendes
Recht (insbesondere glaubigerschiitzende Vorschriften) verstoBt.®! Letzteres ist
— mit der wohl iiberwiegenden Ansicht in der Literatur — im Falle so genannter
existenzgefahrdenden Weisungen anzunehmen, wenn also die Gesellschaft zum
Vorteil der Gesellschafter auBerhalb der gesetzlich vorgesehenen Marktaustritts-
verfahren ,kalt liquidiert wird.®* Folglich haftet der Geschiftsfiihrer gegeniiber
der Gesellschaft nach § 43 Abs. 2 GmbHG, wenn er an einer ,kalten* Liquidation
der Gesellschaft mitwirkt.*®

III. Das System des unmittelbaren Glidubigerschutzes

Kennzeichnend fiir die Haftung des Geschiftsfithrers wegen unternehmerischer
Pflichtverletzungen ist der Grundsatz der Haftungskonzentration bzw. -kanalisie-
rung, wie er etwa in § 43 Abs. 2 bzw. § 43 Abs. 3 GmbHG zum Ausdruck
kommt.** Danach haftet der Geschiftsfithrer im Falle einer sorgfaltswidrigen Ge-
schiftsfiihrung allein der Gesellschaft, nicht aber Dritten bzw. Gesellschaftsgldubi-
gern gegeniiber. Von diesem Grundsatz der Haftungskonzentration sind — in bzw.
im Vorfeld der Krise — verschiedene Ausnahmen denkbar, nimlich dann, wenn das
Gesetz selbst, abweichend von dem vorgenannten Grundsatz der Haftungskonzen-
tration, eine unmittelbare Auflenhaftung anordnet, wenn die Au3enhaftung des Ge-
schéftsfiihrers auf einer rechtsgeschiftlichen Vereinbarung beruht, oder aber, wenn
die AuBenhaftung aufgrund allgemeiner Erwdgungen angezeigt erscheint.

80 Rowedder /Koppensteiner, GmbHG, 4. Aufl. 2002, § 43 Rn. 33; Baumbach/Hueck/
Zollner, GmbHG, 17. Aufl. 2000, § 43 Rn. 29; Michalski/Haas, GmbHG, 2002, § 43 Rn. 182.

81 BGH NJW 1974, 1088, 1089; Roth/Altmeppen, GmbHG, 4. Aufl. 2003, § 37 Rn. 6 f;
Lutter/ Hommelhoff, GmbHG, 15. Aufl. 2000, § 37 Rn. 30; Baumbach/Hueck/ZélIner,
GmbHG, 17. Aufl. 2000, § 37 Rn. 12.

82 Roth/Altmeppen, GmbHG, 4. Aufl. 2003, § 37 Rn. 7; Lutter/Banerjea ZIP 2003,
2177 f.

83 Fiir eine Haftung in entsprechender Anwendung des § 43 Abs. 3 wohl Roth / Altmeppen,
GmbHG, 4. Aufl. 2003, § 43 Rn. 94 ff.

84 Habersack, Die Mitgliedschaft — subjektives und ,,sonstiges Recht, 1996, S. 205;
Hachenburg/ Mertens, GmbHG, 8. Aufl. 1996, § 43 Rn. 99; Michalski/Haas, GmbHG,
2002, § 43 Rn. 283.
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1. Gesetzliche Ausnahmen
vom Grundsatz der Haftungskonzentration

Das Gesellschaftsrecht sieht nur punktuelle und zumeist keine krisenspezifi-
schen Ausnahmen vom Grundsatz der Haftungskonzentration vor. Zu den wenigen
Ausnahmetatbestinden zdhlen beispielsweise die Handelndenhaftung nach § 11
Abs. 2 GmbHG oder die Haftung des Geschiftsfiihrers nach § 40 Abs. 2 GmbHG.
Auch auBerhalb des Gesellschaftsrechts finden sich nur vereinzelt Normen, die
eine unmittelbare AuBenhaftung des Geschéftsfithrers anordnen. Hierzu zédhlen
etwa § 69 AO oder aber § 26 Abs. 3 InsO. Nach letzterer Vorschrift kann der
Glaubiger, der die Verfahrenskosten nach § 26 Abs. 1 S. 2 InsO vorgestreckt hat,
beim Geschéftsfilhrer Riickgriff nehmen, wenn dieser den Antrag auf Erdffnung
des Insolvenzverfahrens schuldhaft nicht oder verspitet gestellt hat. Mit dieser
Vorschrift wollte der Gesetzgeber seinerzeit einen Beitrag zur Verringerung masse-
loser Insolvenzverfahren leisten.®> Die AuBenhaftung des Geschiftsfithrer nach
§ 26 Abs. 3 InsO hat in der Praxis bisher aber kaum Bedeutung erlangt.®® Immer
wieder wird daher eine Nachbesserung angemahnt. Wenn der Gesetzgeber wirk-
lich einen Anreiz zur Leistung von Massekostenvorschiissen geben wolle, dann
miisse der Insolvenzverwalter befugt und verpflichtet sein, den Erstattungsan-
spruch des vorschussleistenden Glaubigers geltend zu machen und den Gliubiger
vorrangig durch Auszahlung zu bedienen.®’

2. Auf dem Willen des Geschiiftsfiihrers beruhende Ausnahmen
vom Grundsatz der Haftungskonzentration

Eine AuBlenhaftung gegeniiber aulenstehenden Glaubigern kommt auch dann in
Betracht, wenn Glaubiger und Geschiftsfiihrer vereinbaren, dass letzterer fiir Ver-
bindlichkeiten der Gesellschaft einstehen soll. Derartige Vereinbarungen sind in
der Praxis hiufig, etwa in Gestalt einer Biirgschaft oder eines Schuldbeitritts.®®
Eine Auflenhaftung des Geschiftsfiihrers kann sich uU auch aus § 164 Abs. 2 BGB
ergeben. Geht der Wille des Geschiéftsfiihrers, das Rechtsgeschift fiir die Gesell-
schaft abschlielen zu wollen, nicht bzw. nicht mit hinreichender Sicherheit hervor,
so hat danach der Geschéftsfiihrer fiir die vereinbarten Pflichten selbst einzuste-
hen. Eingeschrénkt wird das in § 164 Abs. 2 BGB niedergelegte Offenkundigkeits-

85 Siehe BT-Drucks. 12/2443 S. 118 f.; zu den einzelnen Voraussetzungen siche Gdtker,
Der Geschiftsfiihrer in der Insolvenz der GmbH, 1999, Rn. 1030 ff.; kritisch zu der Norm
K. Schmidt, in: Die GmbH in Krise, Sanierung und Insolvenz, 3. Aufl. 2003, Rn. 1176; Gott-
wald/ Haas, Insolvenzrechtshandbuch, 2. Aufl. 2001, § 92 Rn. 153.

86 Siche zu den ganz wenigen von den Gerichten bislang entschiedenen Féllen, OLG
Hamm NZI 2002, 437 ff.

87 K. Schmidt, in: Insolvenzrecht 2003, RWS-Forum 24, 2003, S. 19, 33; ders. in: Aktuelle
Probleme des neuen Insolvenzrechts, 50 Jahre Kolner Arbeitskreis, 2000, S. 95 f.; ders., in:
Die GmbH in Krise, Sanierung und Insolvenz, 3. Aufl. 2003, Rn. 1177.
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prinzip im Handelsverkehr zwar durch die Grundsitze des unternehmensbezoge-
nen Handelns.® Bleiben aber — wie beispielsweise im Scheck- bzw. Wechselver-
kehr iiblich™® — ernsthafte, nicht auszurdumende Zweifel an der Unternehmens-
bezogenheit des Geschifts, so gehen diese zu Lasten des Geschiftsfiihrers.”!

In Betracht kommt auch eine AuBenhaftung des Geschiftsfithrers aufgrund
eines Garantievertrages. Einen solchen hat der BGH etwa angenommen, wenn der
Geschiftsfiihrer einem Lieferanten zweimal telefonisch zusichert, sich wegen der
Bezahlung der Lieferung keine Sorgen zu machen, weil er — notfalls — Geld in die
Gesellschaft nachschiefen werde, wenn Letztere die Lieferung nicht bezahlen
konne.”® Aufgrund des Garantieversprechens sei der Geschiftsfithrer — so der
BGH - gegeniiber dem Lieferanten zur Schadloshaltung verpflichtet, wenn der
versprochene Erfolg (hier Bezahlung seitens der Gesellschaft) nicht eintritt.”* Glei-
ches hat der BGH in einem anderen Fall angenommen, in dem ein Geschéftsfiihrer
einen ihm freundschaftlich verbundenen Gesellschaftsgldubiger auf dem Brief-
papier der Gesellschaft ,,als Freund* um Stundung der Forderung gebeten hat mit
dem Hinweis, dass er eigene Termingelder auflosen werde, um damit personlich
die Gesellschaftsverbindlichkeiten zu begleichen.”* Die Abgrenzung derartiger
Garantie- und Auskunftsvertrage zu — grundsitzlich — unverbindlichen Zusicherun-
gen im Vorfeld von vertraglichen Vereinbarungen®” ist nicht immer einfach.

3. Ausnahmen von dem Grundsatz der Haftungskonzentration
nach allgemeinen Grundsétzen

AuBerhalb der gesetzlich angeordneten und rechtsgeschiftlich vereinbarten Aus-
nahmen vom Grundsatz der Haftungskonzentration gibt es — rechtstechnisch ge-
sehen — wenig Mdglichkeiten, um im Falle von unternehmerischen Pflichtverlet-
zungen des Geschiftsfiihrers zu einer Aulenhaftung zu gelangen. In Betracht kom-
men insoweit lediglich die Vertreterhaftung nach §§ 280 Abs. 1, 311 Abs. 2 BGB
(friihere c.i.c.-Haftung), die Haftung auf deliktischer Grundlage (§§ 823 Abs. 2
i.Vm. einem Schutzgesetz, 826 BGB) oder aber die analoge Anwendung
aktienrechtlicher Vorschriften (§ 93 Abs. 5 AktG).

88 Siehe beispielsweise BGH EWIiR 2002, 13 f.

89 Siehe hierzu BGH DStR 2000, 1089, 1099; DB 1998, 1610 f.; NZG 1997, 709; NJW
1996, 2645.

90 OLG Brandenburg GmbHR 1998, 742 f.; OLG Hamm GmbHR 1993, 159.
91 BGH DStR 2000, 1089, 1099.

92 BGH DStR 2001, 1397, 1398.

93 BGH DStR 2001, 1397, 1398.

9% BGH NZG 2002, 779 f.

95 Siehe hierzu unten III. 3. c) aa).
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a) Grenzen einer Auflenhafiung nach allgemeinen Rechtsgrundsdtzen

Bei der Aktivierung dieser (allgemeinen) Anspruchsgrundlagen ist zu beachten,
dass das im Gesellschaftsrecht niedergelegte Regel-Ausnahme-Verhdltnis nicht in
sein Gegenteil verkehrt werden darf. Nach dem gesetzlichen Leitbild ist ndmlich
die Innenhaftung des Geschéftsfiihrers fiir unternehmerische Pflichtverletzungen
die Regel, die AuBenhaftung demgegeniiber die zu rechtfertigende Ausnahme.
Dahinter steht — wie oben ausgefiihrt — eine strukturelle Zweckentscheidung des
Gesetzgebers, wonach iiber ein System der Innenhaftung nicht nur die Interessen
der Gesellschaft und der Gesellschafter, sondern reflexartig auch die der Gesell-
schaftsgldubiger angemessen mitgeschiitzt werden. Allein der Umstand, dass auf-
grund der in § 13 Abs. 2 GmbHG niedergelegten Haftungsbeschrinkung Haftungs-
liicken zu Lasten der Gesellschaftsgldubiger bestehen, reicht jedenfalls nicht aus,
um eine AuBenhaftung des Geschiftsfiihrers zu begriinden;’® denn zum einen wire
wenig einsichtig, warum fiir Glaubigerschutzliicken allein die Geschéftsfiihrer,
nicht aber die Gesellschafter einzustehen hitten, obwohl die Haftungsbeschrin-
kung gerade auch Letzteren zugute kommt.”” Zum anderen darf nicht iibersehen
werden, dass das System der beschriankten Haftung gerade darauf aufbaut, dass
auch die Gesellschaftsglaubiger einen Teil des wirtschaftlichen Risikos der Unter-
nehmung zu tragen haben.”® Uber dieses gesetzliche Leitbild darf — auch mithilfe
allgemeiner Haftungsnormen auflerhalb des GmbH-Rechts — nicht leichtfertig hin-
weggegangen werden.”’

Ankniipfungspunkt fiir eine AuBlenhaftung des Geschiftsfiithrers nach allgemei-
nen Grundsitzen kann daher allenfalls eine {iber das von den Gesellschaftsglaubi-
gern kompensationslos zu tragende allgemeine Risiko hinausgehende ,,besondere®
Gefahrdung ihrer Interessen sein. Schwierigkeiten bereitet freilich die Grenz-
ziehung, wann ein allgemeines, wann ein die AuBlenhaftung rechtfertigendes be-
sonderes Risiko vorliegt. Ausgangspunkt fiir die Abgrenzung ist zunéchst das dem
System der Binnenverantwortung des Geschéftsfiihrers zugrundeliegende Rege-
lungsmodell. Dieses baut auf einem grundsitzlichen Gleichlauf zwischen Gesell-
schafts- und Gldubigerinteressen auf. Nur wenn diese Pramisse zutrifft, kann
ndmlich davon ausgegangen werden, dass iiber eine Binnenverantwortung des
Geschiftsfiihrers die Glaubigerinteressen ausreichend mitgeschiitzt werden.

Nun gibt es aber eine Reihe von Fallkonstellationen, in denen sich die Gesell-
schaft so weit von dem Ideal- und Leitbild einer GmbH entfernt, dass von einem

96 So aber Nolle, Die Eigenhaftung des GmbH-Geschéftsfiihrers fiir Organisationspflicht-
verletzungen, 1995, S. 106.

97 Medicus, ZGR 1998, 570, 579 f.; Lutter, GmbHR 1997, 329, 335.

98 Siehe BSG ZIP 1994, 1944, 1946; Mertens, AG 1991, 427, 434; Michalski/Haas,
GmbHG, 2002, § 43 Rn. 21; siehe auch Scholz/Schneider, GmbHG, 9. Aufl. 2000, § 43
Rn. 10; Haas, WM 2003, 1929, 1930.

99 Siehe auch BGHZ 125, 366, 371 ff.; Michalski/Haas, GmbHG, 2002, Rn. 283.
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grundsitzlichen Interessengleichlauf nicht mehr die Rede sein kann. Dieser Zu-
stand ist beispielsweise dann erreicht, wenn — aufgrund besonderer Umstinde —
mit einer Geltendmachung der Binnenverantwortung des Geschéftsfiihrers (nach
§§ 43 Abs. 2, 3, 64 Abs. 2 GmbHG) nicht zu rechnen ist und damit die von einer
Haftungsnorm ausgehende Ausgleichs- und verhaltenssteuernde Funktion, die
wesentliches Element des mittelbaren Glidubigerschutzsystems ist, ersatzlos ent-
fallt. Hier kann in einer unmittelbaren AuBenhaftung des Geschéftsfiihrers eine
Moglichkeit liegen, Defizite des mittelbaren Glaubigerschutzsystems auszuglei-
chen (siehe unten b). Eine weitere Fallgestaltung, in der die dem System der Bin-
nenhaftung zugrunde liegende Pramisse nicht zutrifft, liegt dann vor, wenn die Ge-
schiftsfiihrung an der Vermeidung groBerer oder bestimmter Risiken gar kein In-
teresse hat, wenn also die Rechtsform ,,GmbH* als Zurechnungstriger von
Gefahren und Risiken zu Lasten der Glaubiger missbraucht wird. Auch hier wer-
den — ausnahmsweise — die Glaubigerinteressen durch ein System der Binnenhaf-
tung nicht ausreichend mitgeschiitzt, so dass eine diese systemwidrige Liicke
kompensierende Auflenhaftung zuléssig sein kann (siche unten c).

b) Erschwerte bzw. unmogliche Durchsetzung
von Haftungsanspriichen

Die Durchsetzung von Haftungsanspriichen der Gesellschaft gegen den Ge-
schiftsfiihrer kann — grundsétzlich — auf vielfdltige Arten und Weisen gestort bzw.
unmoglich gemacht werden. Nicht alle diese Félle sind aber tauglicher Ankniip-
fungspunkt fiir eine AuBenhaftung des Geschéftsfiihrers. Verzichten die Gesell-
schafter beispielsweise in einer ,,gesunden GmbH® auf einen Schadensersatz-
anspruch gegen den Geschéftsfiihrer nach § 43 Abs. 2 GmbHG, so kommt eine
Kompensation im Interesse der Gesellschaftsgldubiger von vornherein nicht in Be-
tracht; denn ein solcher Verzicht hilt sich im Rahmen des gesetzlichen Leitbilds
und stellt damit kein besonderes systemwidriges Risiko zu Lasten der Gesell-
schaftsgliubiger dar, das es durch eine AuBenhaftung auszugleichen gilt. Uber-
schritten ist das von den Gesellschaftsgldubigern kompensationslos hinzuneh-
mende Risiko aber wohl dann, wenn die Durchsetzung von Haftungsanspriichen
vereitelt wird, die den Glaubigern zur Befriedigung zugewiesen sind. Das ist frei-
lich erst in der Insolvenz der Gesellschaft der Fall; denn erst ab diesem Zeitpunkt
dient das Gesellschaftsvermdgen (einschlieBlich der Haftungsanspriiche gegen den
Geschiftsfiihrer) ausschlieBlich der Befriedigung der Glaubiger.

Nun hat freilich das Gesetz u. a. mit Mitteln des Gesellschafts- (§§ 43 Abs. 3 S. 2,
9 b GmbHG) und des Insolvenzrechts (§§ 129 ff. InsO) fiir eine Reihe von Fall-
gestaltungen Vorsorge getroffen, dass das Vermdgen des Schuldners bzw. das Ge-
sellschaftsvermogen der Glaubigerbefriedigung nicht entzogen wird. Systemwidri-
ge Liicken verbleiben jedoch. Fiir diese stellt sich die Frage, inwieweit das ge-
scheiterte Innenhaftungsmodell durch eine Auflenhaftung zu ergidnzen ist. Disku-
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tiert werden insoweit insbesondere zwei Fallgestaltungen, ndmlich masselosen In-
solvenzen und die so genannte ,, Waschkorblage*.

aa) Masselose bzw. vermogenslose Gesellschaften

Ist die Gesellschaft masse- bzw. vermdgenslos, gestaltet sich die Durchsetzung
der Haftungsanspriiche im Interesse der Gesellschaftsgldubiger schwierig.'” Da es
im Falle einer masselosen Insolvenz keinen Insolvenzverwalter gibt, um die Haf-
tungsanspriiche im Interesse der Gesellschaftsglaubiger geltend zu machen, muss
der Gesellschaftsgldubiger — will er auf den im Haftungsanspruch verkdrperten
Vermégenswert zugreifen — den Anspruch pfianden und sich zur Einziehung iiber-
weisen lassen. Die Schwierigkeiten verschérfen sich, wenn die Gesellschaft — zu
Unrecht — im Handelsregister als vermogenslos geldscht wurde. Dann muss der
Gesellschaftsglaubiger ndmlich — herrschender Meinung zufolge — zunichst auf
die Bestellung von Nachtragsliquidatoren hinwirken, um auf den Vermdgenswert
zugreifen zu konnen.'®!

Fraglich und umstritten ist nun, ob diese Erschwernis bei der Durchsetzung von
Haftungsanspriichen im Interesse der Gesellschaftsgldubiger durch eine AufBen-
haftung des Geschéftsfithrers zu kompensieren ist. Ein derartiger Ansatz ist dem
Gesellschaftsrecht nicht fremd. So sieht beispielsweise § 93 Abs. 5 AktG vor, dass
der Gesellschaftsgldubiger den Haftungsanspruch der Gesellschaft gegen den Ge-
schiftsfiihrer geltend machen kann, wenn er von der Gesellschaft fiir seine Forde-
rung keine Befriedigung erhilt.'®* Wann allerdings dieses wirtschaftliche Stadium
erreicht ist, wird im aktienrechtlichen Schrifttum uneinheitlich beantwortet.'®® Un-
abhédngig von dieser strittigen Frage, ist jedoch festzuhalten, dass § 93 Abs. 5
AktG dem Gesellschaftsglaubiger — unter bestimmten eingeschriankten Vorausset-
zungen — einen eigenen'® materiellen Anspruch gegen das Vorstandsmitglied bei
Verletzung unternehmerischer Verhaltenspflichten gewéhrt und damit dem Um-
stand Rechnung triigt, dass eine Pfindung und Uberweisung des Anspruchs der
Gesellschaft gegen das Vorstandsmitglied im Rahmen der Zwangsvollstreckung
aufwendig und mithsam ist.

Im GmbH-Recht fehlt eine dem § 93 Abs. 5 AktG vergleichbare Vorschrift. § 75
Abs. 6 RegE 1971, der insoweit eine Angleichung des GmbH-Rechts an das Ak-

100 Siehe hierzu Stobbe, Die Durchsetzung gesellschaftsrechtlicher Anspriiche der GmbH
in Insolvenz und masseloser Liquidation, 2001, Rn. 295 ff.

101 Zu den praktischen Schwierigkeiten siche nur BayObLG BB 2000, 1055; Stobbe, Die
Durchsetzung gesellschaftsrechtlicher Anspriiche der GmbH in Insolvenz und masseloser
Liquidation, 2001, Rn. 393 ff.; Kogel, NZG 2000, 20 ff.

102 Eine vergleichbare Regelung findet sich in § 62 AktG und in § 34 Abs. 5 GenG.
103 Sjehe Nachweise bei Haas, WM 2003, 1929, 1937.

104 GroBKommAKktG/ Hopt, 4. Aufl. 1999, § 93 Rn. 396 ft.; Hiiffer, AktG, 5. Aufl. 2002,
§ 93 Rn. 32; Kolner Kommentar / Mertens, 2. Aufl. 1988, § 93 Rn. 141.
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tienrecht vorsah, ist nicht Gesetz geworden. Hieraus folgert nun die ganz iiberwie-
gende Ansicht, dass fiir eine analoge Anwendung des § 93 Abs. 5 AktG im GmbH-
Recht kein Raum sei.'®® Die herrschende Meinung iiberzeugt nicht. Eine Aufien-
haftung aus ,,Praktikabilititsgriinden vergleichbar dem § 93 Abs. 5 AktG, um die
Durchsetzung von bzw. den Zugriff auf Haftungsanspriiche zu erleichtern, ist nim-
lich auch dem GmbH-Recht bekannt. So akzeptiert die iiberwiegende Ansicht bei-
spielsweise eine Ausnahme vom System der Binnenverantwortung beim Liquida-
tor, obwohl § 73 Abs. 3 GmbHG fiir diesen — ebenso wie § 43 Abs. 2, 3 GmbHG
fiir den Geschéftsfithrer — den Grundsatz der Haftungskonzentration festschreibt.
VerstoBt ndmlich ein Liquidator schuldhaft gegen die Pflichten in § 73 Abs. 1, 2
GmbHG, so haftet er herrschender Meinung nach nicht nur gegeniiber der Gesell-
schaft (§ 73 Abs. 3). Vielmehr sollen die libergangenen Glaubiger, soweit sie keine
Befriedigung von der Gesellschaft erlangen konnen, den Ersatzanspruch analog
§§ 268 Abs. 2, 93 Abs. 5 AktG gegen den Liquidator selbst geltend machen kon-
nen.'”® Dem Gliubiger soll die (umstindliche und schwierige) Bestellung von
Nachtragsliquidatoren erspart werden, nur um den Ersatzanspruch der GmbH
gegen den Liquidator iiberhaupt pfanden und sich zur Einziehung iiberweisen las-
sen zu konnen.'®” Ein weiteres Beispiel findet sich bei der Vor-GmbH. So wandelt
sich die (Verlustdeckungs-)Innenhaftung der Gesellschafter gegeniiber der Vor-
GmbH'*® aus Praktikabilititsgriinden in eine AuBenhaftung zugunsten der Glau-
biger um, wenn die Vor-GmbH ,,vermogenslos ist, insbesondere keine Geschifts-
fithrer mehr hat oder weitere Glaubiger nicht vorhanden sind“.'” Wann die Gesell-
schaft im Sinne dieser Rechtsprechung als vermdgenslos anzusehen ist, ist nicht
ganz klar. Das BAG hat jedenfalls in seinen Entscheidungen zur Verlustdeckungs-

105 Siehe etwa Rowedder/Koppensteiner, GmbHG, 4. Aufl. 2002, § 43 Rn. 50; Hachen-
burg/Mertens, GmbHG, 8. Aufl. 1997, § 43 Rn. 99; Scholz/Schneider, GmbHG, 9. Aufl.
2000, § 43 Rn. 209; Stobbe, Die Durchsetzung gesellschaftsrechtlicher Anspriiche der GmbH
in Insolvenz und masseloser Liquidation, 2001, Rn. 945 ff.; a.A. aber Roth/Altmeppen,
GmbHG, 4. Aufl. 2003, § 43 Rn. 62; siche auch Michalski/Haas, GmbHG, 2002, § 43
Rn. 300 ff.

106 Baumbach / Hueck / Schulze-Osterloh, GmbHG, 17. Aufl. 2000, § 73 Rn. 13; Lutter/
Hommelhoff, GmbHG, 15. Aufl. 2000, § 73 Rn. 13; Hachenburg/Hohner, GmbHG, 8. Aufl.
1991, § 73 Rn. 41; siehe auch Scholz /K. Schmidt, GmbHG, 9. Aufl. 2002, § 73 Rn. 29; a.A.
Rowedder / Rasner, GmbHG, 4. Aufl. 2002, § 73 Rn. 10.

107 Nicht verkannt werden soll dabei freilich, dass zwischen § 73 Abs. 3 GmbHG und § 43
GmbHG Gemeinsamkeiten, aber auch Unterschiede bestehen. Zwar steht in beiden Fillen
der Ersatzanspruch grundsitzlich der Gesellschaft zu, jedoch berechnet sich in § 73 Abs. 3
GmbHG - anders als nach § 43 — der Umfang des Ersatzanspruchs aus der Sicht des benach-
teiligten Gldubigers. Die Vorschrift ist damit letztlich ein Fall der Drittschadensliquidation,
bei der eine Durchbrechung der Haftungskonzentration leichter zu rechtfertigen ist als im
Fall des § 43 GmbHG.

108 So jedenfalls das von der Rechtsprechung vertretene Haftungsmodell, siche hierzu
BGHZ 134, 333, 339 ff.; Lutter / Hommelhoff, GmbHG, 15. Aufl. 2000, § 11 Rn. 9; Ulmer,
ZIP 1996, 733 ff.; a.A. K. Schmidt, ZIP 1996, 353 ff.; kritisch auch Roth/Altmeppen,
GmbHG, 4. Aufl. 2003, § 11 Rn. 55 ff.

109 BGHZ 134, 333, 341; BAG ZIP 2000, 1546, 1549; ZIP 1997, 2199, 2201.
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haftung die Vermogenslosigkeit und die masselosen Insolvenz gleichgesetzt.''

Zusammenfassend lisst sich damit festhalten, dass eine analoge Anwendung des
§ 93 Abs. 5 AktG zumindest in den Fillen nahe liegt, in denen die Gesellschaft als
vermogenslos im Handelsregister geloscht ist und der Gesellschaftsgldubiger im
Rahmen des Zugriffs auf den Haftungsanspruch der Gesellschaft nicht nur allge-
meine zwangsvollstreckungsrechtliche,''! sondern spezifisch gesellschaftsrecht-
liche Hiirden zu iiberwinden hat.''?

bb) ,,Waschkorblagen*

Erschwert bzw. vollends vereitelt wird die Geltendmachung von Haftungs-
anspriichen im (Befriedigungs-)Interesse der Gesellschaftsglaubiger durch eine un-
zureichende unternehmensinterne Dokumentation (,, Waschkorblage®); denn ob
und inwieweit die Gesellschaft durch eine Rechtshandlung des Geschéiftsfiihrers
ein Schaden erlitten hat, wird sich hier in aller Regel — schon rein tatséchlich — gar
nicht ermitteln lassen. Dass die unternehmensinternen Dokumentation fiir den
Vollstreckungszugriff von grofer Bedeutung ist, zeigt sich etwa im Insolvenzver-
fahren. Um das Aufspiiren schuldnerischer Vermogenswerte sicherzustellen, hat
der Gesetzgeber in § 36 Abs. 2 Nr. 1 InsO angeordnet, dass entgegen § 36 Abs. 1
InsO die gesamte unternehmerische Rechnungslegung auch dann zur Insolvenz-
masse zédhlt, wenn sie im Einzelzwangsvollstreckungsverfahren dem Pfindungs-
schutz unterliegen wiirde.'"® Dahinter steckt die Vorstellung, dass ohne unterneh-
mensinterne Dokumentation wesentliche Vermdgenswerte dem Gesellschaftsver-
mogen zum Nachteil der Glaubiger nicht zugeordnet werden konnen. Zusammen-
fassend lésst sich mithin festhalten, dass durch eine ,,Waschkorblage* der gesamte
durch das Insolvenzverfahren vermittelte Gliaubigerschutz (ersatzlos) ausgehebelt
wird."'* Dies stellt ein systemwidriges, besonderes Risiko zu Lasten der Gesell-
schaftsgldubiger dar, das grundsitzlich im Wege einer AuBenhaftung des Ge-
schiftsfiihrers ausgeglichen werden sollte. Auch ist der Geschéftsfithrer (u.U.
neben den Gesellschaftern) der richtige Adressat flir eine solche Haftung; denn
— unternehmensintern — ist er fiir die ordnungemifle Rechnungslegung und Erfas-

110 Siche BAG ZIP 2000, 1546, 1549; siche zu der nicht eindeutigen Abgrenzung in der
Rechtsprechung auch Roth/Altmeppen, GmbHG, 4. Aufl. 2003, § 11 Rn. 53; Stobbe, Die
Durchsetzung gesellschaftsrechtlicher Anspriiche der GmbH in Insolvenz und masseloser
Liquidation, 2001, Rn. 797 und 841 ff.

11 Siehe Medicus, ZGR 1998, 570, 579.

112 Weitergehend sollte aber eine Auflenhaftung entsprechend § 93 Abs. 5 AktG schon bei
masselosen Insolvenzen erlaubt sein, wenn es um den Zugriff auf einen Haftungsanspruch
der Gesellschaft geht, der dieser nur formell zugewiesen ist, in der Sache aber allein dem
Schutz der Glaubiger zu dienen bestimmt ist.

113 Siehe hierzu Uhlenbruck, InsO, 12. Aufl. 2003, § 36 Rn. 34.

114 Siehe fiir ein schones Beispiel AG Gottingen ZIP 2000, 1679 f.; vgl. auch OLG Olden-
burg NZG 2000, 555, 556.
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sung aller Geschiftsvorfille verantwortlich (§ 41 GmbHG). Diese dem Geschifts-
fithrer kraft Gesetzes obliegende zwingende Pflicht kann auch nicht auf ein an-

deres Gesellschaftsorgan, etwa die Gesellschafterversammlung, iibertragen wer-
den.''?

Fraglich ist, auf welche dogmatische Grundlage eine solche Intransparenzhaf-
tung des Geschéftsfiihrers gegeniiber den Gesellschaftsglaubigern gestiitzt werden
konnte. In Betracht kommt zunéchst § 823 Abs. 2 BGB i.V.m. § 41 GmbHG. Letz-
teres wird auch in der Literatur zum Teil befiirwortet.!'® Der BGH dagegen hat den
Schutzgesetzcharakter des § 41 GmbHG abgelehnt und dies damit begriindet, dass
§ 41 GmbHG zwar den Schutz der Gesellschaftsglaubiger bewirke, jedoch
— soweit ein Glaubiger im konkreten Fall nicht auf die Richtigkeit und Vollstindig-
keit der ihm zugénglich gemachten Dokumentation vertraue — nicht dem Schutz
einzelner Gldubiger zu dienen bestimmt sei; denn insbesondere der durch die
Pflichtverletzung geschédigte Personenkreis sowie der entstandene Schaden konn-
ten nicht mit hinreichender Sicherheit ermittelt werden.'!” Zu beachten ist jedoch,
dass der BGH in dieser Entscheidung den drittschiitzenden Charakter des § 41
GmbHG nicht schlechthin, sondern nur unter dem Blickwinkel der Rechnungsle-
gungspflicht als Instrument der unternehmerischen Selbstkontrolle abgelehnt hat.
Nun erfiillt die Rechnungslegung aber unterschiedlichste Funktionen. U.a. dient sie
im Stadium der Insolvenz der Haftungsverwirklichung, wie ein Blick auf § 36
Abs. 2 Nr. 1 InsO oder §§ 283 Abs. 1 Nr. 57, 283b StGB zeigt. Nach den StGB-
Vorschriften ist der Geschéftsfiihrer strafbar, wenn er vorsitzlich oder fahrléssig
seine Buchfiihrungspflichten verletzt, die Ubersicht {iber den Vermdgensstand der
Gesellschaft hierdurch erschwert wird und die Gesellschaft ihre Zahlungen einge-
stellt hat oder {iber ihr Vermdgen das Insolvenzverfahren eréffnet bzw. die Eroff-
nung mangels Masse abgelehnt wurde (§§ 283b Abs. 3, 283 Abs. 6 StGB).''®
Diese strafrechtlichen Vorschriften sanktionieren mithin bestimmte Verletzungen
der Buchfithrungspflichten, die zwar das in der Krise vorhandene Gesellschaftsver-
mdgen unberiihrt lassen, jedoch die Belange der in der Krise vorhandenen Glaubi-
ger insoweit beeintrachtigen, als hierdurch deren Rechtsverfolgung gegen die Ge-

115 BGH DB 1985, 2291, 2292; K. Schmidt, ZIP 1994, 837, 842; Scholz/Crezelius,
GmbHG, 9. Aufl. 2000, § 41 Rn. 3.

116 In diesem Sinne K. Schmidt, GmbHR 1994, 837, 842; Scholz/Schneider, GmbHG,
9. Aufl. 2000, § 43 Rn. 236; Scholz/Crezelius, GmbHG, 9. Aufl. 2000, § 41 Rn. 8; Stapel-
feld, GmbHR 1994, 94; ders., Die Haftung des Geschiftsfiihrers fiir Fehlverhalten in der
Gesellschaftskrise, 1990, S. 187 ff.; a.A. aber Michalski/Sigloch, GmbHG, 2002, § 41
Rn. 15; Roth/ Altmeppen, GmbHG, 4. Aufl. 2003, § 41 Rn. 12; Baumbach/Hueck/Schulze-
Osterloh, GmbHG, 17. Aufl. 2000, § 41 Rn. 3; Lutter / Hommelhoff, GmbHG, 15. Aufl. 2000,
§ 41 Rn. 4; Rowedder / Tiedchen, GmbHG, 4. Aufl. 2002, § 41 Rn. 13.

117 BGHZ 125, 366, 379.
118 Den Vorschriften liegt die Erkenntnis zugrunde, dass eine kriminalistische Beweis-
fiihrung bei Wirtschaftsdelikten ohne Riickgriff auf die schriftlichen Geschiftsunterlagen

undenkbar ist, vgl. Tiedemann, DJT 49, C 85; so auch ausdriicklich die Gesetzesbegriindung
zu § 283 StGB, vgl. BT-Drucks. 7/5291 S. 17.
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sellschaft und deren Organe bzw. Organmitglieder erschwert bzw. unmdglich ge-
macht wird. Ob die Rechnungslegungspflichten in dieser Funktion, ndmlich die
Befriedigung der Glaubiger sicherzustellen, drittschiitzend sind oder nicht, hat der
BGH bislang ausdriicklich offengelassen.''® Letzteres ist aber — mit der wohl herr-
schenden Meinung'?® — zu bejahen; denn der Kreis der durch diesen Zustand ge-
schddigten Gldubiger ldsst sich einwandfrei ermitteln. Es sind diejenigen Glaubi-
ger, denen im Liquidationsverfahren {iber das Vermodgen der Gesellschaft infolge
der unzureichenden Dokumentation und damit mangels Isolier- und Berechenbar-
keit die nunmehr als Haftungsgrundlage dienenden Vermdgenswerte der Gesell-
schaft, einschlieSlich der Anspriiche gegen den Geschiftsfilhrer und die Gesell-
schafter sowie gegen Dritte (Insolvenzanfechtung §§ 129 ff. InsO bzw. nach dem
AnfG) verloren gehen.

¢) Der Missbrauch der GmbH als Zurechnungstriger
von Gefahren und Risiken

Eine AuBenhaftung des Geschiftsfiihrers gegeniiber den Gesellschaftsglaubi-
gern kann auch dann angezeigt sein, wenn — wie oben gezeigt — die der Binnen-
haftung zugrunde liegende Pramisse vom Gleichlauf der Gesellschafts- und der
Glaubigerinteressen nicht (mehr) besteht, weil die GmbH als Zurechnungstriger
von Gefahren und Risiken zu Lasten der Gesellschaftsgldubiger missbraucht wird.
In der Praxis haben sich diesbeziiglich — lidsst man die Haftung des Geschiftsfiih-
rers wegen Nichtabfithrung von Sozialversicherungsbeitriigen auBer Betracht'?! —
im Wesentlichen vier Fallgruppen herausgebildet.

aa) Informationspflichtverletzungen

Kreditrelevante Informationen tiber den Schuldner, insbesondere iiber dessen
wirtschaftliche Lage, sind fiir den Glaubiger von erheblichem Interesse, um das
von der beschriankten Haftung ausgehende Risiko abschitzen zu konnen. Die Be-
schaffung der notwendigen Informationen gestaltet sich fiir die Geschéftspartner
allerdings schwierig, weil der Schuldner — hier also die Gesellschaft — zum einen
ein Informationsmonopol besitzt und zum anderen vielfach kein Interesse daran

119 BGHZ 125, 366, 378: ,,Die Ansicht, die diese Strafvorschriften fiir Schutzgesetze im
Sinne des § 823 Abs. 2 BGB hilt, ist deshalb nicht von vornherein von der Hand zu weisen®;
siehe auch BGH ZIP 1985, 29, 30.

120 Rowedder / Tiedchen, GmbHG, 4. Aufl. 2002, § 41 Rn. 16; Baumbach/Hueck /Schul-
ze-Osterloh, GmbHG, 17. Aufl. 2000, § 41 Rn. 3; Canaris, in: FS Larenz, 1983, S. 27, 73;
Stapelfeld, Die Haftung des GmbH-Geschéftsfiihrers fiir Fehlverhalten in der Gesellschafts-
krise, 1991, S. 265; Haas, Geschiftsfithrerhaftung und Glaubigerschutz, 1997, S. 137 £.

121 Sjehe hierzu BGH GmbHR 2000, 816; Hickmann, GmbHR 2003, 1041 ff.; Bauer,
ZInsO 2002, 153, 156 f.; Cahn, ZGR 1998, 366 ff.
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hat, ein den tatsdchlichen Verhiltnissen der Gesellschaft entsprechendes Bild der
wirtschaftlichen Lage zu offenbaren. Ein Auseinanderfallen von Gesellschafts-
und Glaubigerinteressen ist hier daher besonders wahrscheinlich. Eine Garanten-
pflicht des Geschéftsfiihrers gegeniiber Dritten fiir die Vollstandigkeit und Richtig-
keit kreditrelevanter Informationen konnte sicherlich einen erheblichen Beitrag
zum Glaubigerschutz leisten. Fraglich aber ist, inwieweit eine solche Haftung fiir
kreditrelevante Auskiinfte mit dem gesetzlichen Leitbild vereinbar ist.

Zweifel ergeben sich zum einen daraus, dass grundsitzlich nur die Vertragspar-
teien einander zur Aufklarung verpflichtet sind, nicht aber deren Vertreter. Zum
anderen obliegt dem Geschéftsfiihrer gegeniiber der Gesellschaft eine haftungs-
und strafbewehrte (§ 85 GmbHG) Verschwiegenheitspflicht beziiglich der Ge-
schifts- und Betriebsgeheimnisse der GmbH. Hierzu wird man sicherlich auch die
wirtschaftlichen Verhéltnisse und sonstige kreditrelevante Informationen zihlen
miissen. Eine personliche Auskunftspflicht des Geschéftsfiihrers gegeniiber Dritten
wiirde daher unweigerlich mit der dem Geschéftsfiihrer gegeniiber der Gesellschaft
obliegenden Verschwiegenheitspflicht kollidieren. Damit kann zusammenfassend
festgehalten werden, dass Auskunftspflichten des Geschéftsfiihrers gegeniiber Drit-
ten nur in engen Grenzen mdglich und letztlich das Ergebnis einer sorgsamen
Interessenabwégung sind.

Teilweise hat der Gesetzgeber die sensible Abwégung der gegensdtzlichen Inter-
essen (Geheimhaltungs- und Offenbarungsinteresse) schon selbst vorgenommen.
Dies trifft dort zu, wo er gesetzliche Aufklarungspflichten zugunsten des Ge-
schiftsverkehrs ausdriicklich normiert hat. Diese gesetzlichen Aufklarungspflich-
ten konnen dann ohne weiteres Ankniipfungspunkt fiir eine unmittelbare Auflen-
haftung des Geschéftsfiihrers gegeniiber dem Geschéftsverkehr sein. Ein Beispiel
hierfiir ist etwa die in § 35a, § 35 Abs. 3, § 4 GmbHG geregelte Pflicht des
Geschiéftsfiihrers, gegeniiber den Geschéftspartnern der Gesellschaft im Schrift-
verkehr die Haftungsverfassung der Gesellschaft zu offenbaren. Verletzt der Ge-
schiftsfiihrer diese gesetzliche Informationspflicht und erweckt er damit bei dem
Vertragspartner den Anschein, dass fiir die Schulden der Gesellschaft eine natiir-
liche Person unbeschriankt mit ihrem Vermdgen haftet, so hat er fiir diese (kredit-
relevante) ,,Fehlinformation® gegeniiber dem Vertragspartner einzustehen. Fraglich
ist allein die dogmatische Grundlage hierfiir. Herrschender Meinung zufolge haftet
der Geschiftsfiihrer gegeniiber dem Vertragspartner (neben der Gesellschaft) nach
den Grundsitzen der ,,Rechtsscheinhaftung entsprechend § 179 BGB“.'*? Diese
Ansicht ist jedoch abzulehnen; denn sie fithrt dazu, dass der Vertragspartner im
Ergebnis besser gestellt wird als nach der Rechtslage, auf die er vertraut hat. Durch
den zusédtzlichen Schuldner (Geschéftsfithrer) wird dem Vertragspartner ndmlich
nicht nur das Informationsrisiko, sondern auch das Risiko abgenommen, in der

122 BGH NJW 1990, 2678; ZIP 1991, 1004, 1005; ZIP 1981, 983, 984; OLG Naumburg
GmbHR 2000, 1258; Roth / Altmeppen, GmbHG, 4. Aufl. 2003, § 4 Rn. 49; K. Schmidt, Han-
delsrecht, 4. Aufl. 2000, § 51V 2.
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Insolvenz seines Vertragspartners mit seiner Forderung auszufallen. Dieses Risiko
hitte er aber in (annidhernd) gleicher Weise tragen miissen, wenn er mit dem von
ihm vorgestellten Unternehmenstriger kontrahiert hitte. Richtige Anspruchsgrund-
lage gegen den Geschiéftsfiihrer ist daher eine Ausfallhaftung nach § 823 Abs. 2
BGB i.Vm. §§ 35 Abs. 3, 35a, 4 GmbHG.'*® Eine weitere gesetzliche Informati-
onspflicht, die als Schutzgesetz i. S. d. § 823 Abs. 2 BGB anzusehen ist, stellt
richtiger Ansicht nach § 68 Abs. 2 GmbHG dar.'** Danach miissen die Liquidato-
ren im Schriftverkehr gegeniiber dem Geschéftsverkehr auf den Abwicklungsstatus
der Gesellschaft in der Firma hinweisen. Im Hinblick darauf, dass das gesell-
schaftsrechtliche Liquidationsverfahren insbesondere dann stattfindet, wenn eine
die Kosten des Insolvenzverfahrens deckende Masse nicht vorhanden ist, geht von
der gesetzlichen Informationspflicht in § 68 Abs. 2 GmbHG ein wichtiger Beitrag
zum Schutz potentieller Vertragspartner aus.

Dort, wo der Gesetzgeber die Abwigung der kollidierenden Interessen nicht
selbst vorgenommen hat, ist eine Haftung des Geschéftsfiihrers wegen einer Infor-
mationspflichtverletzung zwar nicht ausgeschlossen. Einer solchen Haftung sind
jedoch enge Grenzen gesetzt.'*> Dogmatischer Ankniipfungspunkt fiir eine solche
Haftung sind entweder § 826 BGB oder aber §§ 280, 282, 311 Abs. 3 BGB (ftii-
here c.i.c.-Vertreterhaftung). Eine Haftung nach § 826 BGB kommt nur dann in
Betracht, wenn der Geschiftsfiihrer die fremde, der GmbH obliegende Aufkli-
rungspflicht in sittenwidriger Weise verletzt und beziiglich des Glaubigerschadens
zumindest bedingten Vorsatz hat.'*®

Nach §§ 280, 282, 311 Abs. 3 BGB haftet der Geschiftsfiihrer im Falle einer
Fehlinformation nur, wenn er ein unmittelbares Eigeninteresse an dem Geschéft
oder aber ein besonderes Vertrauen des Geschiftspartners der GmbH in Anspruch
genommen hat. Urspriinglich hat die Rechtsprechung das Merkmal ,,wirtschaftli-
ches Eigeninteresse™ weit ausgelegt. Zwischenzeitlich interpretiert sie diese Haf-
tungsvoraussetzung aber zunehmend restriktiv. So handelt beispielsweise der Ge-
schéftsfiihrer wirtschaftlich nicht in eigener Sache, wenn er fiir den Geschéftsab-
schluss Provision bekommt, umsatzbeteiligt, mafgeblich an der Gesellschaft betei-

123 Haas, NJW 1997, 2854 ff.; Michalski/Haas, GmbHG, 2002, § 43 Rn. 317.

124 OLG Frankfurt DStR 1998, 904; OLG Frankfurt NJW 1991, 3286, 3287; OLG Stutt-
gart NJW-RR 1986, 836; Roth/Altmeppen, GmbHG, 4. Aufl. 2003, § 68 Rn. 11; Scholz/
K. Schmidt, GmbHG, 9. Aufl. 2002, § 68 Rn. 10; Lutter/Hommelhoff, GmbHG, 15. Aufl.
2000, § 68 Rn. 6; Baumbach / Hueck / Schulze-Osterloh, GmbHG, 17. Aufl. 2000, § 68 Rn. 13.

125 Jedoch darf nicht iibersehen werden, dass die Rechtsprechung zunehmend Bereit-
schaft erkennen lésst, den Geschiftsfiihrer bei Auskiinften gegeniiber Geschéftspartnern aus
einem eigenstdndigen Garantie- bzw. Auskunftsvertrag zur Verantwortung zu ziehen, siche
oben III. 2.

126 Siehe hierzu BGH GmbHR 1991, 409, 411 f.; ZIP 1992, 694, 695; WM 1989, 1715,
1717, WM 1988, 1255, 1256; NJW 1984, 2284, 2285; Gotker, Der Geschiftsfiihrer in der
Insolvenz der GmbH, 1999, Rn. 742.
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ligt oder gar ihr einziger Gesellschafter ist.'?” Gleiches gilt, wenn er eine Gesell-
schaftsverbindlichkeit aus seinem Vermdgen besichert hat. Auch die Fallgruppe
»~Inanspruchnahme personlichen Vertrauens” wird von der ganz iiberwiegenden
Ansicht derart restriktiv verstanden, dass in der Praxis kaum ein Anwendungsbe-
reich verbleibt. Eine Haftung nach §§ 280, 282, 311 Abs. 3 BGB kommt hier nur
in Betracht, wenn der Geschéftsfiihrer seine Rolle als Vertreter deutlich verldsst
und bei dem Geschiftspartner der GmbH ein zusétzliches, besonderes und auf sich
bezogenes Vertrauen in Bezug auf die Richtigkeit und Vollstdndigkeit der von ihm
gegebenen Informationen hervorruft und der Willensentschluss des Geschéftspart-
ner hierauf beruht.'®

bb) Verletzung von besonderen Obhuts- und Fiirsorgepflichten

Eine weitere Fallgruppe der GeschéftsfiihrerauBenhaftung stellen die Konstel-
lationen dar, in denen die Gesellschaft besondere Obhuts- und Fiirsorgepflichten
zum Schutz fremder Vermogensinteressen iibernommen hat.'* Dogmatischer An-
kniipfungspunkt fiir eine Eigenhaftung des Geschéftsfiihrers ist hier zumeist § 823
Abs. 2 BGB i.V.m. § 266 StGB. Nach § 266 StGB, der unstreitig ein Schutzgesetz
im Sinne des § 823 Abs. 2 BGB darstellt,'*° macht sich insbesondere strafbar, wer
die ihm kraft Treueverhiltnis obliegende Pflicht, fremde Vermdgensinteressen
wahrzunehmen, verletzt und dadurch dem anderen einen Nachteil zufiigt. Zwar
wird es in aller Regel an einem unmittelbaren Treueverhéltnis zwischen dem Ge-
schéftsfiihrer und dem Vertragspartner der GmbH fehlen. Strafrechtlich besehen,
ist dies jedoch unschidlich, weil § 14 Abs. 1 Nr. 1 StGB den Geschéftsfiihrer un-
mittelbar zum Garanten fiir die Wahrung der der GmbH obliegenden Pflichten aus
dem Treueverhéltnis macht.

Der BGH hat den Geschiftsfithrer u. a. nach § 823 Abs. 2 BGB i.V.m. § 266
StGB zur Verantwortung gezogen, wo die GmbH Forderungen zur Sicherheit an
einen Geschéftspartner abgetreten hatte, zur Einziehung dieser Forderung aber er-
maéchtigt blieb und der Geschéftsfiihrer in Ausiibung dieser Erméachtigung die ein-
gezogenen Gelder seinem Vermdgen zugefiihrt hat. In einem anderen Fall hat der

127 Siehe hierzu Roth/Altmeppen, GmbHG, 4. Aufl. 2003, § 43 Rn. 37; Baumbach/
Hueck/Zéllner, GmbHG, 17. Aufl. 2000, § 43 Rn. 55; Gétker, Der Geschéftsfithrer in der
Insolvenz der GmbH, 1999, Rn. 745; Michalski / Haas, GmbHG, 2002, § 43 Rn. 310.

128 BGH GmbHR 1994, 539, 542; GmbHR 1994, 464, 465; ZIP 1991, 1140, 1142 f.; ZIP
1989, 1455, 1456, Baumbach/Hueck/ Zéllner, GmbHG, 17. Aufl. 2000, § 43 Rn. 5t5; Roth/
Altmeppen, GmbHG, 4. Aufl. 2003, § 43 Rn. 38; Gotker, Der Geschiftsfiihrer in der Insol-
venz der GmbH, 1999, Rn. 744; Michalski/Haas, GmbHG, 2002, § 43 Rn. 312; sehr viel
weiter dagegen K. Schmidt, NJW 1993, 2931, 2935; ders. ZIP 1988, 1497, 1503; ders., Ge-
sellschaftsrecht, 4. Aufl. 2002, § 36 11 5 c.

129 Siehe hierzu Michalski / Haas, GmbHG, 2002, § 43 Rn. 323 ff.

130 BGH ZIP 1998, 1370, 1371; VersR 1995, 1205 f.; Baumbach/Hueck/Zéllner,
GmbHG, 17. Aufl. 2000, § 43 Rn. 62.
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BGH eine Haftung bejaht, wo der Geschiftsfiihrer von einem Dritten der GmbH
treuhdnderisch tiberlassene Gelder abredewidrig verwendet hat.'*" SchlieBlich hat
der BGH jiingst eine Haftung des Geschiftsfiihrers nach § 823 Abs. 2 BGB i.V.m.
§ 266 StGB bejaht, wo eine GmbH die ihr gegeniiber einem abhéngigen Unterneh-
men obliegende Vermdgensbetreuungspflicht durch ein — in bestimmter Art und
Weise ausgestaltetes zentrales cash-management System — verletzt hat.'*? Eng ver-
wandt mit der Geschiftsfithrerhaftung nach § 823 Abs. 2 BGB i.V.m. § 266 StGB
sind die Fille des § 823 Abs. 2 BGB i.Vm. § 1 GSB. Nach § 1 GSB hat der
Empfinger von Baugeld'*® dieses nur zur Befriedigung von Personen zu verwen-
den, die an der Herstellung des Baus beteiligt sind (sogenannte Nachménner, z. B.
Handwerker, Architekten, etc).'** Nach Ansicht der Rechtsprechung ist die Vor-
schrift Schutzgesetz zu Gunsten der an der Herstellung des Baus beteiligten Perso-
nen (Nachménner). Erhalten sie keine Befriedigung, so konnen sie nach § 823
Abs. 2 BGB i.Vm. § 1 GSB auch von dem Geschiftsfiihrer verlangen, so gestellt
zu werden, wie sie stehen wiirden, wenn die Baugelder bestimmungsgemiB'>® ver-
wendet worden wiren.'*®

Die vorstehende Rechtsprechung mag u.U. im Ergebnis gerechtfertigt sein, die
dogmatische Grundlage hierfiir ist jedoch kaum haltbar. Die Frage, ob ein Ge-
schiftsfiihrer nach § 266 StGB strafbar ist oder nicht, sagt nichts dariiber aus, ob er
zivilrechtlich im Innen- oder auch im AuBenverhiltnis fiir die Verletzung der
(allein) der GmbH obliegenden Treuepflichten einzustehen hat. § 14 Abs. 1 Nr. 1
StGB erstreckt die strafrechtlichen Pflichten nur deshalb auf den Geschéftsfiihrer,
weil die juristische Person strafrechtlich nicht zur Verantwortung gezogen werden
und damit als solche auch nicht Adressat des § 266 StGB sein kann. Unter dem
Blickwinkel der zivilrechtlichen Haftung stellt sich das Problem jedoch véllig an-
ders dar. Hier ist unstreitig, dass Adressat der vertraglichen Pflichten im Aufenver-
hiltnis in erster Linie die GmbH (und nicht der Geschéftsfiihrer) ist. Fraglich ist
hier allein, ob der Geschéftsfithrer ausnahmsweise fiir die Verletzung einer frem-
den, nimlich der der GmbH obliegenden Verpflichtung im AuBlenverhéltnis (neben
der GmbH) einzustehen hat. Fiir die Beantwortung dieser spezifisch zivilrecht-
lichen Frage lésst sich aber § 14 Abs. 1 Nr. 1 StGB nichts entnehmen. Auch soweit

131 BGH NJW-RR 1988, 671 f.
132 BGH DStR 2001, 1853, 1854.

133 Das sind Geldbetrége, die zum Zweck der Bestreitung der Kosten eines Baus in der Art
und Weise gewdhrt werden, dass zu ihrer Sicherung entweder eine Hypothek oder Grund-
schuld an den zu bebauenden Grundstiicken dient oder die Ubertragung des Grundstiicks
nach ginzlicher oder teilweiser Herstellung des Baus erfolgen soll.

134 BGH NJW-RR 1990, 342 f.

135 Zu beachten ist insoweit, dass § 1 GSB nicht dazu verpflichtet, die verschiedenen
,Nachminner” anteilig zu befriedigen, BGH NJW-RR 1990, 342 f; s. auch den Leitsatz in
BGH VersR 1990, 915.

136 BGH NJW-RR 1996, 976 f.; ZIP 1995, 733, 735; ZIP 1994, 872, 873 f.; NJW-RR
1990, 342 f.; RGZ 91, 72, 75 f.; Grofs, ZGR 1998, 551, 560 f.; Wimmer, NJW 1996, 2546,
2549; Scholz / Schneider, GmbHG, 9. Aufl. 2000, § 43 Rn. 237.
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die Rechtsprechung den Geschéftsfiihrer auf der Grundlage des § 1 GSB zur Ver-
antwortung zieht, bleibt sie eine Begriindung schuldig. Aus dem Wortlaut des § 1
GSB folgt dies jedenfalls nicht;'*” denn dieser bezeichnet als Adressaten der
Pflicht denjenigen, der das Baugeld empfangen hat. Letzteres ist jedoch in keinem
Fall der Geschiftsfiihrer personlich. Warum hier — auBerhalb der § 826 BGB bzw.
§ 311 Abs. 3 BGB — der Geschiftsfiihrer fiir die Verletzung einer der GmbH ob-
liegenden Pflicht im AuBlenverhéiltnis einstehen soll, ist wenig einsichtig.

cc) Spekulation auf Kosten der Gesellschaftsglaubiger

Unternehmerisches Risiko ist immanenter Bestandteil einer jeden wirtschaft-
lichen Unternehmung. Das bloBe Eingehen von wirtschaftlichen Risiken kann da-
her — fiir sich betrachtet — weder im Innen- noch im Auflenverhiltnis eine Haftung
des Geschiftsfiihrers auslosen. Die grundsitzliche Nichtversicherbarkeit des unter-
nehmerischen Wagnisses entbindet den Geschéftsfiihrer freilich nicht von der
Pflicht, die Geschéifte der Gesellschaft sorgfiltig vorzubereiten, abzuwéigen oder
durchzufiihren. Um risikoreiche Geschifte besser vorbereiten und in ihren Folgen
abschitzen zu konnen, hilt das Gesetz den Geschiftsfiihrer dazu an, alle bedeuten-
den Geschiftsvorfille zu erfassen und bestindig zu priifen (§§ 41, 43 GmbHG,
§§ 238 ff. HGB). Verletzt der Geschéftsfithrer diese Pflichten, haftet er gegeniiber
der Gesellschaft nach § 43 Abs. 2 GmbHG. Bei besonders groblichen Verletzun-
gen der Pflicht zur ordnungsgeméBen Unternehmensleitung stellt sich aber die Fra-
ge, ob diese aus der Sicht der Gesellschaftsgldubiger durch ein System der Innen-
haftung des Geschéftsfiihrers angemessen erfasst werden. Zweifel ergeben sich
insbesondere im Falle einer insolvenzverursachenden Geschiftsfithrung, weil hier
der den Gliubigern entstehende Schaden weit {iber den der Gesellschaft und damit
nach § 43 Abs. 2, 3 GmbHG liquidierbaren Schaden hinausgeht. Bei besonders
riskanten, den Bestand der Gesellschaft gefahrdenden Geschéften wird es daher
in aller Regel an einem Gleichlauf von Gesellschafts- und Glaubigerinteressen
fehlen.

Geschifte, auch wenn sie riskant sind, rechtfertigen fiir sich gesehen aber noch
keine Auflenhaftung. Dies gilt auch dann, wenn sie zu einem groBeren (u.U. auch
insolvenzverursachenden) Verlust gefiihrt haben; denn auch grofere Verluste der
Gesellschaft sind mit dem gesetzlichen Leitbild der Binnenhaftung durchaus ver-
einbar. Anders stellt sich die Rechtslage aber fiir solche Geschiftsfithrungsmaf-
nahmen dar, die nicht nur insolvenzverursachend sind, sondern sich aufgrund der
Gesamtumstdnde als Spekulation auf Kosten der Gesellschaftsglaubiger darstellen.
Hier ergéinzt die herrschende Meinung das unzureichende System der Binnen-
durch eine unmittelbare AuBlenhaftung des Geschiftsfiihrers gegeniiber den Gesell-
schaftsgldubigern. Als Anspruchsgrundlage kommen hier verschiedene Normen in
Betracht. Zumeist stiitzt die Rechtsprechung die Haftung des Geschéftsfiihrers auf

137 So aber RGZ 91, 72, 76.
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§ 826 BGB."*® Nach Ansicht des BGH liegt beispiclsweise eine sittenwidrige
vorsitzliche Schddigung der Gesellschaftsgldubiger vor, wenn eine GmbH auf-
grund von Dumpingpreisen (unter Ausschaltung der Konkurrenz) eine grofle Zahl
von Bauvorhaben durchfiihrt, an denen der Geschiftsfiihrer betrdchtlich verdient,
er aber zu Lasten der GmbH eine Preiskalkulation zugrundelegt, bei der die ge-
geniiber den Kunden vereinbarten Festpreise nicht einmal die Summe der Forde-
rungen der Bauhandwerker abdecken.'*” In einem anderen Fall der Insolvenz-
verursachung sah der BGH den § 826 BGB als verwirklicht an, weil der Ge-
schiftsfiihrer fiir die GmbH einen Vertrag in Hohe des halben Jahresumsatzes
abgeschlossen hatte (€200.000), ohne auf dem Vertragsgebiet Erfahrungen zu
besitzen, externen Rat einzuholen oder auch nur eine einfache Rentabilitits- oder
Wirtschaftlichkeitsrechnung angestellt zu haben.'*® Neben § 826 BGB kommt in
den Fillen der Spekulation auf Kosten der Gesellschaftsgldubiger auch ein An-
spruch gegen den Geschéftsfiihrer nach § 823 Abs. 2 BGB i.V.m. §§ 283 Abs. 2,
14 StGB in Betracht.'*!

dd) Fortfithrung der Unternehmung nach Insolvenzreife

Ein — grundsitzlicher — Gleichlauf zwischen Gliubiger- und Gesellschaftsinter-
essen kann schlieBlich auch dort nicht mehr unterstellt werden, wo das wirtschaft-
liche Risiko der Unternehmung ausschlieBlich die Gesellschaftsgldaubiger tragen;
denn dann ist ein am Gesellschaftsschaden ausgerichteter Ersatzanspruch von
vornherein ungeeignet, das beeintrichtigte Gldubigerinteresse zu kompensieren.
Erreicht ist dieser wirtschaftliche Zustand im Fall der Uberschuldung bzw.
Zahlungsunfahigkeit. Nach ganz herrschender Meinung bezeichnen ndmlich diese
Insolvenzausldsetatbestinde eine wirtschaftliche Situation, ab der ein notleidendes
Unternehmen aus dem Markt auszuscheiden hat, weil das unternehmerische Risiko
spitestens von jetzt an allein die Glaubiger tragen.'** Ab diesem Zeitpunkt liegt
also in der Unternehmensfortfiihrung grundsétzlich eine grofere Gefdhrdung der
Glaubigerpositionen als in der Durchfithrung des Gesamtvollstreckungsverfahrens.
Um die von einer weiteren Teilnahme am Markt ausgehenden Glaubigerrisiken
auszuschlieBen, verpflichtet § 64 Abs. 1 GmbHG den Geschiftsfiihrer, unverziig-
lich (spétestens aber drei Wochen) seit Eintritt der Zahlungsunfihigkeit oder Uber-
schuldung den Insolvenzantrag zu stellen.

133 BGH NJW-RR 1992, 1061 f.;; NJW 1979, 2104 f.; NJW-RR 1988, 1181; siche auch
BAG BB 1999, 1385, 1386; OLG Oldenburg GmbHR 2000, 720.

139 BGH NJW-RR 1992, 1061 f.
140 BGH GmbHR 1994, 179, 180.

141 OLG Hamm BB 2000, 431; Scholz/Schneider, GmbHG, 9. Aufl. 2000, § 43 Rn. 236;
Wimmer NJW 1996, 2546, 2549; Michalski/Haas, GmbHG, 2002, § 43 Rn. 294.

142 Gottwald / Uhlenbruck, Insolvenzrechtshandbuch, 2. Aufl. 2001, § 6 Rn. 3; ders., InVo
1998, 29; K. Schmidt, JZ 1982, 165, 166.
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Hat die Gesellschaft mit Eintritt der Insolvenz nichts oder nur wenig, der Glau-
biger hingegen viel zu verlieren, so konnte dieses Auseinanderdriften der verschie-
denen Interessen eine Auflenhaftung des Geschiftsfithrers wegen verspiteter An-
tragstellung nach § 823 Abs. 2 BGB i.V.m. § 64 Abs. 1 GmbHG rechtfertigen.'*
Anderes wire nur dann zu entscheiden, wenn die Verletzung dieser Pflicht schon
anderweitig hinreichend sanktioniert wére. Letzteres ist jedoch nicht der Fall. § 43
Abs. 2 GmbHG ist wegen des am Gesellschaftsinteresse ausgerichteten Schadens-
ersatzes von vornherein ungeeignet, das Glaubigerinteresse hinreichend zu schiit-
zen. Aber auch § 64 Abs. 2 GmbHG stellt — sieht man einmal von dem vollig
anderen Schutzzweck ab — keine ausreichende Sanktion fiir die verspétete Insol-
venzantragstellung dar.

Sinn und Zweck der rechtzeitigen bzw. friihzeitigen Insolvenzantragstellung
ist es — im Interesse der vorhandenen Glaubiger — den Verteilungskonflikt zu mini-
mieren, d. h. auf eine moglichst hohe Deckungsquote hinzuwirken. Dieses Ziel
erreicht § 64 Abs. 2 GmbHG nur unvollkommen. Die Vorschrift kniipft ndmlich
iiberwiegender Ansicht nach nur an solchen Rechtshandlungen des Geschiftsfiih-
rers an, die sich auf den Aktivbestand des Gesellschaftsvermdgens auswirken. Die
Deckungsquote der Glaubiger wird aber auch durch Rechtshandlungen des Ge-
schiftsfithrers beeintrichtigt, die — allein — den Passivenbestand betreffen.'** Hin-
zu kommt, dass die Deckungsquote der Glaubiger durch Umstinde beeinflusst
wird, die nicht auf eine Rechtshandlung des Geschiftsfiihrers, d. h. auf eine Beein-
trichtigung des Glaubigergleichbehandlungsgrundsatzes, zuriickgehen (Schwund,
Beschddigung, Entwertung von Gegenstinden des Gesellschaftsvermdgens).
SchlieBlich kann § 64 Abs. 2 GmbHG nur dann einen Beitrag zur Wiederherstel-
lung der den Glaubigern zustehenden Deckungsquote leisten, wenn punktuelle Ein-
flussnahmen des Geschéftsfiihrers auf das Gesellschaftsvermogen feststellbar sind.
Hat die Verschlechterung der Befriedigungsmoglichkeit der Glaubiger ihre Ursa-
che aber in einer Vielzahl untrennbar miteinander verwobener Einfluss- und Ge-
schiftsfiihrungsmaBnahmen, so stoft ein — ausschlieBlich — am Einzelausgleich
ausgerichtetes Glaubigerschutzsystem schnell an seine Grenzen.

Ein weiteres Ziel der rechtzeitigen Insolvenzauslosung ist — neben der Minimie-
rung von Verteilungskonflikten — der Schutz des Rechtsverkehrs vor den von der
Teilnahme insolventer Gesellschaften am Markt ausgehenden Gefahren. Durch
Einsetzung eines Insolvenzverwalters im eréffneten Verfahren bzw. durch Siche-
rungsmafBnahmen im Eréffnungsverfahren sowie durch entsprechende Bekannt-
machungen wird ndmlich verhindert, dass (vertragliche) Gldubiger nach Eintritt

143 In diesem Sinne die ganz hM, siehe BGH GmbHR 1994, 539; ZIP 2003, 1713, 1714;
MiinchKommAktG / Hefermehl / Spindler, 2003, § 92 Rn. 33 m. w. N.

144 Sijehe zu diesem Streitpunkt einerseits BGH ZIP 1998, 967, 970; Baumbach/Hueck/
Schulze-Osterloh, GmbHG, 17. Aufl. 2000, § 64 Rn. 71; MiinchKommAktG / Hefermehl /
Spindler, 2003, § 92 Rn. 43; andererseits Scholz/K. Schmidt, GmbHG, 9. Aufl. 2002, § 64
Rn. 23; Roth/Altmeppen, GmbHG, 4. Aufl. 2003, § 64 Rn. 42; sieche auch Michalski/Ner-
lich, GmbHG, 2002, § 64 Rn. 43 f.
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der Insolvenz durch einen geschiftlichen Kontakt mit der Gesellschaft einen Scha-
den erleiden. Insbesondere die (zwingenden) Bekanntmachungen dienen nicht nur
dazu, die am Insolvenzverfahren unmittelbar Beteiligten, sondern auch den Ge-
schiftsverkehr zu informieren und zu warnen.'® Ansitze, um diesen mit § 64
Abs. 1 GmbHG verbundenen Schutzaspekt sicherzustellen, ndmlich die Gefahr-
dung der vertraglichen Neugldubiger durch die Unternehmensfortfiihrung in der
Insolvenz zu verhindern, fehlen in § 64 Abs. 2 GmbHG vollstindig. Zusammen-
fassend ist daher festzuhalten, dass die von einer Unternehmensfortfiihrung bei
Insolvenzreife ausgehenden Gefahren fiir die Glaubiger durch § 64 Abs. 2 GmbHG
nicht ausreichend geschiitzt werden und folglich die Liicke durch § 823 Abs. 2
BGB i.V.m. § 64 Abs. | GmbHG zu schlief3en ist.

145 LG Meiningen ZIP 1999, 1451, 1452; Dempewolf, ZIP 1981, 953, 955 ff.; Gottwald/
Haas, Insolvenzrechtshandbuch, 2. Aufl. 2001, § 92 Rn. 58; siche zu diesen Auswirkungen
des Insolvenzverfahrens insbesondere Becker, in: Arbeitskreis fir Insolvenz- und Schieds-
gerichtswesen e. V. (Hrsg.), Insolvenzrecht auf dem Priifstand, 2002, S. 133, 147 ff.
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Die insolvenzrechtliche Eigenverwaltung

Von Roland Hoffinann-Theinert

I. Einleitung

Die neue Insolvenzordnung sieht — erstmalig im deutschen Insolvenzrecht — die
Moglichkeit vor, dem Schuldner selbst das Verwaltungs- und Verfiigungsrecht tiber
die Insolvenzmasse zu belassen, damit dieser das Insolvenzverfahren in Eigenver-
waltung durchfiihren kann. V6llig neu ist die Idee einer eigenen Zwangsverwal-
tung dem deutschen Recht nicht. Auch wenn diese Vorschrift im Rahmen der
rechtspolitischen Diskussion zur Reform des Insolvenzrechts, soweit ersichtlich,
keine Rolle spielte, hatte das deutsche Recht schon in § 150b ZVG die Eigenver-
waltung bei der Zwangsverwaltung eines landwirtschaftlichen, forstwirtschaftli-
chen oder girtnerischen Grundstiicks vorgesehen.! Danach ist fiir die Zwangsver-
waltung solcher Grundstiicke der Schuldner zum Verwalter zu bestellen, es sei
denn, er ist dazu nicht bereit oder nach Lage der Verhiltnisse ist eine ordnungs-
méBige Fiihrung der Verwaltung durch ihn nicht zu erwarten. Der Grundgedanke
ist der Gleiche: Die besondere Kenntnis des Schuldners beziiglich des Grundstiicks
soll den Glaubigern zu Gute kommen; fiir sie wére die Zwangsverwaltung durch
einen mit dem Grundstiick nicht vertrauten Dritten nachteilig.

Dessen ungeachtet sind die kritischen Stimmen gegeniiber dem Institut der
Eigenverwaltung des Schuldners in der Insolvenz nicht verstummt. Am plastischs-
ten wurden die Bedenken gegen dieses Institut immer durch das Argument formu-
liert, man mdge ,,den Bock nicht zum Gértner machen®.? Dahinter steht u. a. die
Uberlegung, dass eine Person, die den Eintritt der Insolvenz nicht hat verhindern
konnen, in aller Regel nicht dazu geeignet sein wird, die Insolvenzmasse optimal
zu verwerten und im Insolvenzverfahren die Interessen der Glaubiger iiber eigene
Interessen zu stellen. Dass dieses Argument nicht zwingend ist, liegt daran, dass es
nicht zwischen handelnden natiirlichen Personen und juristischen Personen mit
ihren — austauschbaren — Organen differenziert. Dariiber hinaus zeigen Erfahrun-
gen in auslidndischen Rechtskreisen — insbesondere mit dem Chapter 11 des US
Bankcruptcy Code —, dass eine derartige Stellung des Schuldners gerade bei juris-
tischen Personen fiir alle Beteiligten von Vorteil sein kann.

1 Vgl. Gottwald/Haas, Insolvenzrechts-Handbuch, § 86, Rdn. 11.
2 Vgl. Grub/Rinke, ZIP 1993, 1583, 1586.
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In diesem Beitrag soll zunichst eine kurze Abgrenzung zu anderen Sanie-
rungs-instrumenten in der Insolvenz erfolgen. Neben der Abgrenzung der Eigen-
verwaltung von der iibertragenden Sanierung und dem Insolvenzplan geht es
auch darum, Kombinationsmoglichkeiten zwischen diesen Sanierungsinstrumen-
ten aufzuzeigen.

In einem weiteren Abschnitt werden die Anordnungsvoraussetzungen der Eigen-
verwaltung gemilB § 270 InsO ndher untersucht. Diese werfen in der Praxis ver-
schiedene Rechtsfragen auf, die von Kompetenzfragen beziiglich der Antragstel-
lung bis hin zu den einzelnen gerichtlichen Prognoseentscheidungen im Rahmen
der Anordnung reichen.

Danach sollen die wichtigsten Argumente fiir, aber auch gegen das Institut der
Eigenverwaltung kurz beleuchtet werden. Bedenkt man die anfingliche, stark aus-
gepriagte Skepsis der Insolvenzgerichte gegeniiber diesem Institut, sollen dabei
auch Erfahrungen aus prominenten Insolvenzfillen in der Eigenverwaltung (Bab-
cock Borsig AG und KirchMedia GmbH & Co. KGaA) beriicksichtigt werden.

Wie noch auszufiihren sein wird, kann das Institut der Eigenverwaltung seine
Vorteile gerade bei Insolvenzen groBer juristischer Unternehmen mit komplexen
Konzernstrukturen entfalten. In diesem Zusammenhang stellen sich praktische Fra-
gen, die beispielsweise das Verhéltnis zwischen den gesellschafts- und insolvenz-
rechtlichen Regelungen bei der Eigenverwaltung in der Insolvenz betreffen. So
sind bei der Aktiengesellschaft die Mitwirkungsrechte bzw. -pflichten des Auf-
sichtsrates genauso wenig geklart wie die Rechte der Anteilseigner.

II. Eigenverwaltung und andere Sanierungsinstrumente
1. Ubertragende Sanierung

Der Begriff der iibertragenden Sanierung beschreibt die Ubertragung eines Un-
ternehmens, Betriebes oder Betriebsteiles von dem insolventen Triger auf einen
anderen bereits bestehenden Rechtstriger. Im Gegensatz zur Einzelverwertung der
Assets spricht fiir die {ibertragende Sanierung zum einen der geringe Verwertungs-
aufwand. Praktisch wichtiger ist aber oft die Aussicht auf die Fortfiihrung eines
(gesunden) Teils des schuldnerischen Betriebes, da dadurch funktionsfahige Unter-
nehmenseinheiten mit ihren Arbeitspldtzen am Markt weiterbestehen kénnen. Der
Unterschied zur Eigenverwaltung liegt darin, dass eine fortfithrungsfiahige Sach-
gesamtheit als (Teil)unternehmen von der juristischen Person des Insolvenzschuld-
ners als Unternehmenstriger getrennt wird. Sdmtliche Altverbindlichkeiten ver-
bleiben bei dem insolventen Unternehmenstriger, der liquidiert wird. Begrifflich
ist zu beachten, dass letztlich der Insolvenzschuldner gerade nicht saniert wird.
Die Altglaubiger profitieren von der iibertragenden Sanierung nur in dem (gerin-
gen) Malle, in dem sich ihre Quote durch den erzielten Erlds fir die verduBerte
tiberlebensfahige Unternehmenseinheit erhoht. Bezogen auf den Insolvenzschuld-
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ner ist die {ibertragende Sanierung letztlich nur eine Liquidationsmainahme zur
Verduflerung von Betriebsmitteln mit dem Ziel, einen verteilungsfahigen Erlos zu
generieren und zugleich — regelmifBig unter anderem Regime und immer mit ei-
nem anderen Rechtstriger — den Betrieb fortgefiihrt zu sehen. Fiir die Glaubiger
des Insolvenzschuldners hat die iibertragende Sanierung den Nachteil, dass sie von
kiinftigen Erlosen des neuen Unternehmens nicht mehr profitieren kdnnen. Auch
im Ubrigen ist das neu am Markt agierende Unternehmen jeglicher Einflussnahme
durch die Altglaubiger entzogen.

Die tibertragende Sanierung kann sowohl in einem Regelinsolvenzverfahren als
auch im Rahmen der Eigenverwaltung durchgefiihrt werden. Im Rahmen der
Eigenverwaltung bietet sie sich jedoch regelméBig nur fiir Betriebsteile des Insol-
venzunternehmens an. Ist dagegen eine iibertragende Sanierung des (nahezu) ge-
samten Unternehmens geplant, fiihrt dies nach oben Gesagtem letztlich zur Liqui-
dation des Insolvenzschuldners. In diesen Konstellationen kann die Eigenverwal-
tung grundsétzlich nur in eingeschrinktem MalBe ihre Vorteile entfalten.

2. Insolvenzplan

Die Regelungen iiber den Insolvenzplan gemaf §§ 217 f. InsO werden verbreitet
als Kernstiick der Insolvenzrechtsreform bezeichnet, da die Glaubiger nunmehr in
fiir alle verbindliche Regelungen eingebunden werden kénnen.?

Das Planverfahren war dem bisherigen Insolvenzrecht genauso unbekannt wie
das Institut der Eigenverwaltung. Dabei kniipft der Gesetzgeber mit dem Begriff
des Plans an einen Terminus an, der eher ein betriebswirtschaftliches Instrument
als ein juristisches Institut darstellt. Ziel des Insolvenzplanverfahrens ist es, eine
Form der Insolvenzbewiltigung zu ermdglichen, die von den Liquidationsregeln
der InsO abweicht und zugleich eine bessere Befriedigung der Glaubiger ver-
spricht. Das Insolvenzplanverfahren ermoglicht es daher, den Glaubigern einer in-
solventen Gesellschaft oder einer in bedeutendem Umfang selbststindig wirt-
schaftlich titigen Person, durch Mehrheitsentscheidung eine konkrete Gestaltung
der Abwicklung der Insolvenz verbindlich festzulegen. Das Insolvenzplanverfah-
ren bildet daher den Rahmen zur privatautonomen Entscheidung der Gliaubiger
iber die Frage, ob die beste Haftungsverwirklichung in der Fortfiihrung des
schuldnerischen Unternehmens, in einer tibertragenden Sanierung, in der teilwei-
sen Einzelverwertung oder auch in der Liquidationssuche zu sehen ist.

Anders als die Eigenverwaltung, die eine Modifikation des Regelinsolvenzver-
fahrens darstellt, ist das Insolvenzplanverfahren ein besonderes Verfahren im Rah-
men dieses Regelinsolvenzverfahrens. Das Gesetz unterscheidet dabei drei Ab-
schnitte: Nach der Aufstellung des Plans (§§ 217 bis 234 InsO) erfolgt die Annah-
me und Bestitigung des Plans (§§ 235 bis 253 InsO). AbschlieBend regelt das

3 Vgl. Pick, NJW 1995, 992, 995.
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Gesetz die Wirkungen des bestitigten Plans und die Uberwachung der Planerfiil-
lung (§§ 254 bis 269 InsO).

Der Insolvenzplan hat einen darstellenden und einen gestaltenden Teil. Der dar-
stellende Teil beschreibt zunédchst, was nach der Verfahrenser6ffnung an organisa-
torischen oder personellen Mainahmen geschehen oder geplant ist, um die Grund-
lagen fiir die im gestaltenden Teil festgelegten Rechtsgestaltungen zu schaffen.
Dabei werden die Gldubiger und das Gericht umfassend iiber die Grundlagen und
Auswirkungen des Plans informiert, um diesen die Entscheidungsgrundlagen fiir
die Zustimmung in der Glaubigerversammlung bzw. im Rahmen der gerichtlichen
Bestitigung zu geben. Dies hat zur Folge, dass der Insolvenzplan einen Uberblick
iiber die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage, erginzt durch Plananlagen gemaf
§ 229 InsO, geben muss. Ferner sind dem Plan Zustimmungserklarungen der Glau-
biger beizufiigen, die Anteils- bzw. Mitgliedschaftsrechte oder Beteiligungen iiber-
nehmen sollen (vgl. § 230 Abs. 2 InsO). Entsprechendes gilt fiir Glaubiger, die
Verpflichtungen {ibernehmen wollen (vgl. § 230 Abs. 3 InsO). Das Kernstiick des
darstellenden Teils wird gleichwohl eine ausfiihrliche Sanierungspriifung bilden,
aufgrund derer entschieden werden kann, ob das Vermoégen durch Liquidation,
durch Sanierung des Unternehmenstrdgers oder durch iibertragende Sanierung ver-
wertet werden soll. Dabei wird der Insolvenzplan im Wege einer Vergleichsrech-
nung gegeniiberstellen, welche Befriedigung die einzelnen Glaubiger bei einer
Liquidation und bei Durchfiihrung des Insolvenzplans zu erwarten haben.

Im gestaltenden Teil kann u. a. in die Rechtsstellung der (nachrangigen) Insol-
venzglaubiger (§§ 224 bis 225 InsO) und in diejenige der Absonderungsberechtig-
ten eingegriffen werden. Dariiber hinaus kann die Haftung des Schuldners sowie
— bei Gesellschaften ohne Rechtspersonlichkeit oder Kommanditgesellschaften auf
Aktien als Schuldner — die personliche Haftung der Gesellschafter des Schuldners
nach der Beendigung des Insolvenzverfahrens geregelt werden.

Die vorgenannten Sanierungsinstrumente sind vielfaltig miteinander kombinier-
bar. Insbesondere bei komplizierten Konzernstrukturen bietet sich die Kombina-
tion aus Eigenverwaltung mit einem Insolvenzplan fiir das herrschende Unter-
nehmen bei gleichzeitiger Eigenverwaltung und koordinierten Insolvenzplinen fiir
Tochter- und Enkelgesellschaften an.* Urspriinglich vorhandene Leitungsstruktu-
ren konnen so gewahrt werden. Dadurch wird iiberhaupt erst die Moglichkeit ge-
schaffen, komplexe Projekte, beispielsweise im Anlagenbau, mit mehreren betei-
ligten (insolventen) Gesellschaften weiterzufiihren.

4 Vgl. Ehricke, ZinsO 2002, 393, 395.
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II1. Anordnungsvoraussetzungen der Eigenverwaltung
gemif} § 270 InsO

§ 270 InsO regelt die besonderen Anordnungsvoraussetzungen der Eigenverwal-
tung, die neben den allgemeinen Anordnungsvoraussetzungen (Insolvenzgrund
und ausreichende Masse) vorliegen miissen. Nachfolgend sollen einzelne Frage-
stellungen dieser Anordnungsvoraussetzung gemaf § 270 Abs. 2 Ziffer 1 -3 InsO
untersucht werden.

1. Antrag des Schuldners

§ 270 Abs. 2 Ziff. 1 InsO setzt nach seinem eindeutigen Wortlaut voraus, dass
die Eigenverwaltung vom Schuldner beantragt wird. Ein Gldubigerantrag ist vom
Gesetz nicht vorgesehen. Bei juristischen Personen und Gesellschaften ist umstrit-
ten, ob fiir den Antrag auf Eigenverwaltung die Vertretungsregelung des § 15 InsO
analoge Anwendung findet’ oder die allgemeinen Vertretungsregeln einschligig
sind.® Letztere Ansicht erscheint vorzugswiirdig, da der Antrag auf Eigenverwal-
tung von der Gesellschaft gestellt wird, wohingegen der Insolvenzantrag im Er-
gebnis eine strafbewehrte hochstpersonliche Pflicht des Geschiftsfiihrers (§ 64
Abs. 1 GmbHG) bzw. des Vorstandes (§ 92 Abs. 2 AktG) ist.

Bis zu welchem Zeitpunkt der Schuldner den Antrag spitestens stellen kann, ist
vom Gesetz nicht ausdriicklich geregelt. Einigkeit besteht darin, dass keine gleich-
zeitige Stellung mit dem Antrag auf Er6ffnung des Insolvenzverfahrens erforder-
lich ist.” Des Weiteren ergibt sich mittelbar aus § 270 Abs. 1 Satz 1 InsO, dass der
Antrag spitestens bis zum Erlass des Beschlusses des Insolvenzgerichtes iiber die
Eréffnung des Insolvenzverfahrens gestellt sein muss. Denn der Schuldner soll nur
dann berechtigt sein, unter Aufsicht eines Sachwalters die Insolvenzmasse zu ver-
walten und iiber sie zu verfiigen, wenn das Insolvenzgericht in dem Beschluss iiber
die Erdffnung des Insolvenzverfahrens die Eigenverwaltung anordnet.

Eine ,,Verspatung® des Schuldnerantrages auf Anordnung der Eigenverwaltung
kann nicht durch die erste Glaubigerversammlung geheilt werden. Dies ergibt sich
aus § 271 InsO, wonach die Glaubigerversammlung die Eigenverwaltung nur dann
beantragen kann, wenn ,das Insolvenzgericht den Antrag des Schuldners auf
Eigenverwaltung abgelehnt hat“. Der eindeutige Gesetzeswortlaut kann auch nicht
durch das gewichtige Prinzip der Glaubigerautonomie aufler Kraft gesetzt werden.
Dies schiene immerhin erwigenswert, wenn man die Unzuldssigkeit eines ,,Nach-
schiebens“ eines Eroffnungsantrages nur damit begriindete, das ,,Nachschieben*
stelle die Priifungskompetenz des Insolvenzgerichtes nach § 270 Abs. 2 Nr. 3 InsO

5 Vgl. Nerlich/Rémermann / Riggert, InsO, § 270, Rdn. 20.
6 Vgl. Huhn, Die Eigenverwaltung im Insolvenzverfahren, S. 15 Rdn. 49.
7 Vgl. FK-Foltis, § 270, Rdn. 31 m. w. N.
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in Frage.® Vorzugswiirdig erscheint es, auf den Aspekt der Rechtssicherheit abzu-
stellen. Hierbei ist zu beachten, dass das Gericht im Rahmen des Insolvenz-
er6ftnungsverfahrens u. a. festzustellen hat, ob im Falle der Verfahrenser6ffnung
ausreichend Masse vorhanden ist, um die Verfahrenskosten zu decken. Die Beurtei-
lung dieser Frage ist aber abhingig davon, ob das Gericht die geringeren Kosten
der Eigenverwaltung tiberhaupt erwédgen kann. Sollte das Gericht die Durch-
fiihrung des Insolvenzverfahrens mangels Masse abgelehnt haben, kann es diese
Entscheidung aufgrund eines verspdteten Eigenverwaltungsantrages — welcher
moglicherweise eine Verfahrenserdffnung ermoglicht hétte — nicht wieder zuriick-
nehmen.

2. Erforderliche Zustimmung des Glidubigers
im Fall des § 270 Abs. 2 Nr. 2 InsO

§ 270 Abs. 2 Nr. 2 InsO regelt den Fall, dass der Schuldner seinen Antrag auf
Anordnung der Eigenverwaltung nach dem Antrag eines Glaubigers auf Er6ffnung
des Insolvenzverfahrens gestellt hat. Das Gesetz macht die Anordnung der Eigen-
verwaltung in diesem Fall von der Zustimmung des Gldubigers abhingig. Vom
Wortlaut nicht ausdriicklich erfasst ist der Fall, dass mehrere Eroffnungsantrige
von Glaubigern neben einem Schuldnerantrag auf Anordnung der Eigenverwaltung
vorliegen. Hierbei ist zu beachten, dass ein zweiter Glaubigerantrag geméal
§ 14 InsO nicht allein deshalb unzuléssig ist, weil bereits ein Insolvenzantrag eines
anderen Glaubigers gestellt wurde.

Fir das Zustimmungserfordernis aller antragstellenden Glaubiger wird ange-
fiihrt, dass ein beitreibender Glaubiger regelméBig auf dem Insolvenzregelverfah-
ren mit dem Verwaltungs- und Verfiigungsrecht des Insolvenzverwalters besteht
und damit der Gefahr einer Verfahrensverzogerung oder Glaubigerbenachteiligung
durch den Schuldner begegnen wolle.’ Dieses Motiv der antragstellenden Gliubi-
ger mag zwar richtig beschrieben sein, spricht aber nicht fiir die dort vertretene
Auslegung des § 270 Abs. 2 Nr. 2 InsO. Vielmehr ist die Zahl der vorliegenden
Glaubigerantrage wohl nur eine, wenn auch beachtliche Tatsache, die bei der Ent-
scheidung des Insolvenzgerichtes gemifl § 270 Abs. 2 Nr. 3 InsO zu beriicksich-
tigen wire.

Uberzeugender erscheint die praktische Uberlegung, nicht jedem antragstellen-
den Glaubiger ein faktisches Vetorecht gegen die Anordnung der Eigenverwaltung
einzurdumen, um einen mdoglichen rechtsmissbrauchlichen ,,Handel* mit der be-
gehrten Zustimmung zu vermeiden. Entscheidend diirfte daher die Parallele zu
§ 14 InsO sein. In der Praxis ist es iiblich, dass nach einem ersten zuldssigen Insol-
venzantrag die weiteren Insolvenzantrige ,,ruhen. Fiir eine rechtliche Verbindung
der Verfahren ist keine Grundlage ersichtlich. Daran zeigt sich, dass nachfolgende

8 So Kiibler/ Priitting / Pape, InsO, § 270, Rdn. 9.
9 Vgl. FK-Foltis, § 270, Rdn. 33.
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Glaubigerantrage im Rahmen der InsO nur dann relevant werden, wenn der erste
Glaubigerantrag zuriickgenommen oder sonst unzuldssig wird. Diese Wertung
sollte auch fiir § 270 Abs. 2 Nr. 2 InsO iibernommen werden: Entscheidend ist
mithin nur die Zustimmung des Glaubigers, dessen Antrag die Grundlage des Ver-
fahrens bildet.

Aus den gleichen Griinden bedarf es auch keiner Zustimmung der Gldubiger, die
nach dem Schuldnerantrag auf Anordnung der Eigenverwaltung einen Insolvenz-
antrag gestellt haben, zumal der Wortlaut der Vorschrift, wonach ,,der Eréffnungs-
antrag® und nicht ,,ein Eroffnungsantrag™ gestellt wird, bereits gegen eine solche
Auslegung spricht.'’

3. Prognose gemif} § 270 Abs. 2 Nr. 3 InsO

§ 270 Abs. 2 Nr. 3 InsO ist die zentrale Vorschrift im Rahmen der Anordnungs-
voraussetzungen fiir die Eigenverwaltung. Von ihrer praktischen Anwendung wird
es abhidngen, welche Bedeutung die Eigenverwaltung in der insolvenzrechtlichen
Praxis erlangen kann.

a) Beriicksichtigung des Gldaubigerinteresses bei der Prognose

Die Insolvenzordnung iiberlédsst in den §§ 271, 272 den Glaubigern die Letztent-
scheidung iiber die Anordnung der Eigenverwaltung. Richtigerweise wird vor-
geschlagen, dass das Insolvenzgericht diesbeziigliche Erklarungen von (Haupt-)
Glaubigern im Rahmen seiner Entscheidung nach § 270 Abs. 2 Nr. 3 InsO bereits
zu beriicksichtigen habe.'' Diese Auffassung trigt dem Gedanken der Glaubiger-
autonomie Rechnung.

Die ablehnende Meinung vermag nicht zu iiberzeugen.'? Thr ist zwar zuzugeste-
hen, dass eine angemessene Beriicksichtigung aller Gliubigerinteressen im Rah-
men des Eroffnungsverfahrens praktisch nicht moglich ist. Sie fiihrt jedoch gerade
bei Grofverfahren zu praxisfernen Ergebnissen. Hier werden schon im vorldufigen
,vorldufigen Gliubigerausschuss® die Grof3glaubiger reprisentiert. Insbesondere
die Banken haben Erfahrung, friihzeitig verfahrensfordernd titig zu werden. Bei
den GroBenordnungen der dann glaubhaft gemachten bzw. noch glaubhaft zu
machenden Forderungen ist es in der Praxis dem Insolvenzgericht hiufig einfach
moglich, sich davon zu iiberzeugen, dass diese Glaubiger tatsdchlich die absolute
Mehrheit darstellen.

100 AA. AG Potsdam, Beschluss vom 7. Juni 2000, DZWIR 2000, 343; Smid, InsO, § 270
Rdn. 9.

11 Vgl. MiiKo-Wittig, InsO, § 270, Rdn. 36; Nerlich/Romermann/Riggert, InsO, § 270,
Rdn. 27.

12 Vgl. Huhn, Die Eigenverwaltung im Insolvenzverfahren, S. 49, Rdn. 152.
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Letztlich kann daher auch aus praktischen Erwigungen kein ernsthafter Zweifel
daran bestehen, dass der Rechtsgedanke der §§ 271, 272 InsO schon im Rahmen
des § 270 Abs. 2 Nr. 3 InsO beriicksichtigt werden muss. Fiir den Fall, dass den
Glaubigern die Glaubhaftmachung einer spiteren Glaubigermehrheit schon im Er-
offnungsverfahren gelingt und sie ihre Unterstiitzung fiir das Konzept erkléren,
spricht sogar viel dafiir, dass sich das Anordnungsermessen des Insolvenzgerichts
dahingehend auf Null reduziert, dass die Eigenverwaltung angeordnet werden
muss.

b) Darlegungs- und Feststellungslast des Schuldners

GemiB § 5 InsO gilt fiir das Insolvenzverfahren der Amtsermittlungsgrundsatz,
so dass das Insolvenzgericht von Amts wegen den Sachverhalt ermitteln muss, auf-
grund dessen es seine Entscheidung trifft. Gleichwohl entspricht das Insolvenz-
verfahren — vor allem im Rahmen des Eroffnungsverfahrens — einem ,,quasi-streiti-
gen“ Parteiverfahren.'® Hiermit korrespondierend wird vertreten, dass den Schuld-
ner eine Darlegungslast trife, dem Insolvenzgericht eine ,,gesicherte Prognose® zu
ermoglichen bzw. die die Eigenverwaltung rechtfertigenden Tatsachen darzu-
legen.'

Diese Ansicht bedarf zumindest einer Prizisierung: Mit Darlegungslast des
Schuldners kann nicht gemeint sein, dass der Amtsermittlungsgrundsatz im Rah-
men des § 270 Abs. 2 Nr. 3 InsO génzlich aufler Kraft gesetzt ist. Hierbei ist auf
die historische Entwicklung der Norm hinzuweisen. Die urspriingliche Fassung
des § 331 des Regierungsentwurfes lautete, ,,dass keine Umstéinde bekannt sind,
die erwarten lassen, dass die Anordnung zu Nachteilen fiir die Gldubiger fithren
wird.“ Die letztlich beschlossene Fassung enthdlt eine deutliche Verschirfung:
Nunmebhr ist erforderlich, dass das Insolvenzgericht positiv zu der Uberzeugung
gelangt, dass nach den Umstinden keine Nachteile fiir die Glaubiger zu erwarten
sind. Grundsitzlich besteht daher fiir das Insolvenzgericht eine Nachforschungs-
pflicht.

Bei der Beurteilung dieser Nachforschungspflicht ist allerdings auch zu beach-
ten, dass das Insolvenzgericht nicht ohne jeden Anlass ermitteln muss und dass
dem Gericht zumindest Anhaltspunkte fiir die Ermittlung gegeben werden miis-
sen.'®> Schon aus praktischen Griinden wird der Beitrag des Schuldners zur Sach-
verhaltserforschung die entscheidende Grundlage fiir die weitere Priifung durch
das Insolvenzgericht bilden. Sind in dem Schuldnerantrag keine einschliagigen
Informationen erhalten, sollte ein diesbeziiglicher richterlicher Hinweis an den
Schuldner in Erwédgung gezogen werden. In der Praxis wird ein Schuldnerantrag

13 Vgl. Braun/KiefSner, InsO, § 5, Rdn. 4.

14 Vgl. AG Potsdam, Beschluss vom 7. Juni 2000, DZWIR 2000, 343; zustimmend
Braun/Riggert, InsO, § 270, Rdn. 8.

15 Vgl. Huhn, Die Eigenverwaltung im Insolvenzverfahren, S. 121, Rdn. 360.
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ohne sorgfiltige Darlegung des Sachverhaltes wenig Aussicht auf Erfolg haben.
Vielmehr ist es geradezu unerlésslich, als Vorbereitungsmalinahme die Vorabstim-
mung mit den wesentlichen Glaubigern sowie die Darlegung von Sanierungsmaf-
nahmen und die personliche Erdrterung mit dem Insolvenzgericht vorzunehmen.

¢) Organschaftliche Integration externer Sanierungskompetenz

Die Eigenverwaltung als ernsthafte Alternative zum etablierten Regelinsolvenz-
verfahren trat erstmalig im Jahr 2000 einer groBeren Offentlichkeit mit der Bestel-
lung des Kdlner Sanierungsberaters Dr: Klaus Hubert Gérg zum Vorstand der kri-
sengeschiittelten Philip Holzmann AG ins Bewusstsein. Die Bestellung von Gérg
sollte die fir die Durchfiihrung des Eigenverwaltungsverfahrens erforderliche
,unternehmensinterne® sanierungsrechtliche Kompetenz dokumentieren und damit
die Voraussetzungen fiir die positive Prognoseentscheidung des zustindigen Amts-
gerichts Frankfurt am Main schaffen. Die Vorteile eines derartigen Modells liegen
auf der Hand: Zum einen wird — psychologisch sehr wichtig — Vertrauen bei den
wichtigsten Glaubigern geschaffen. Zum anderen wird durch die Aufnahme des
Sanierungsexperten in das Vertretungsorgan der Gesellschaft das spezifisch insol-
venzrechtliche Know-how-Defizit der zukiinftigen Insolvenzschuldnerin beseitigt.

Die gegen dieses Modell erhobenen Bedenken'® vermégen nicht zu iiberzeugen.
Sie iibersehen, dass es bei dem zu nutzenden Know-How gerade in groflen Unter-
nehmen auf die Kenntnis des die Eigenverwaltung beantragenden Gesellschaftsor-
gans ankommt. Die bloBe Beauftragung eines externen Sanierungsexperten, der
von den Weisungen einer insoweit unerfahrenen Geschiftsleitung férmlich abhén-
gig ist, wiirde fiir die positive Prognoseentscheidung nach § 270 Abs. 2 Nr. 3 InsO
nicht ausreichen. Nur die organschaftliche Bestellung des Experten sichert die fiir
die Prognoseentscheidung mafgebliche sanierungsrechtliche Kompetenz des die
Eigenverwaltung begehrenden Antragsstellers. Eine Umgehung des gesetzgebe-
rischen Leitbildes des eigenverwaltenden Unternehmens ist damit nicht verbunden.
§ 270 Abs. 2 Nr. 3 InsO verlangt geradezu das Vertrauen des Gerichts und der
Glaubiger in die kompetente Durchfithrung des Eigenverwaltungsverfahrens durch
die Geschiftsleitung des Insolvenzschuldners. Dieses Vertrauen wird durch die
personelle Neubesetzung der Geschéftsleitung mit Dritten, die iiber das zur erfolg-
reichen Durchfiihrung der Eigenverwaltung erforderliche Wissen verfiigen, ge-
wiahrleistet.

Soweit gegen dieses Modell eingewandt wird, dass damit faktisch in die richter-
liche Unabhingigkeit eingegriffen werde, gehen diese Einwendungen fehl: Zum
einen erfolgt die Einsetzung der Sanierungsspezialisten regelméfig vor Stellung
des Insolvenzantrages. Zu diesem Zeitpunkt besitzt das Insolvenzgericht aber kei-
nerlei Entscheidungsbefugnisse iiber das Unternehmen, so dass ein Eingriff in

16 AG Duisburg, Beschluss vom 1. September 2002, ZInsO 2002, 1046.
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seine Zustindigkeit gar nicht méglich ist. Zutreffend hat Uhlenbruck im Ubrigen
darauf hingewiesen, dass das Insolvenzgericht einem moglichen Missbrauch jeder-
zeit dadurch begegnen kann, dass es im Insolvenzerdffnungsbeschluss die Eigen-
verwaltung ablehnt.'” Aber auch dann sicht das Gesetz gerade vor, dass nach § 271
Satz 1 InsO die erste Glaubigerversammlung fiir das Gericht verbindlich beantra-
gen kann, die Eigenverwaltung anzuordnen.

IV. Chancen und Risiken der Eigenverwaltung
1. Erwiigungen des Gesetzgebers

Der Gesetzgeber hat in seiner Begriindung zum Regierungsentwurf der Insol-
venzordnung fiir die Eigenverwaltung drei Gesichtspunkte angefiihrt:

e Die Kenntnisse und Erfahrungen der bisherigen Geschiftleistung sollen besser
genutzt werden. Der Insolvenzverwalter habe den Nachteil, sich einarbeiten zu
miissen.

e Die Eigenverwaltung biete einen erheblichen Anreiz fiir den Schuldner, rechtzei-
tig den Antrag auf Erdffnung des Insolvenzverfahrens zu stellen, weil er nicht
damit rechnen miisse, aus der Geschiftsfiihrung verdringt zu werden.

e Die Eigenverwaltung verursache insgesamt weniger Aufwand und Kosten. Dies
liegt nicht zuletzt an der geringeren Vergiitung des Sachwalters und dem Weg-
fall der Verwertungspauschalen im Rahmen der Eigenverwaltung.

2. Chancen der Eigenverwaltung

Neben diesen Griinden spielen noch folgende Uberlegungen eine wichtige Rolle:

(1) Positives Image des Chapter 11

Gerade bei im Ausland titigen Unternehmen kann das gute Image des Verfah-
rens nach Chapter 11 in den USA genutzt werden. Glaubiger aus diesem Rechts-
kreis kennen dieses Verfahren in der Regel gut und haben daher zu Unternehmen,
die sich in der Reorganisation befinden, ein besseres Verhéltnis als zu einem unter
der Aufsicht eines Insolvenzverwalters stehenden Unternehmen.

(2) Perspektive fiir die Gldaubiger

Ein weiterer ,,Pluspunkt® der Eigenverwaltung ist ebenso psychologischer Natur:
Im Gegensatz zu fremdverwalteten Unternehmen ist Glaubigern eine Fortfithrungs-

17 Vgl. Uhlenbruck, NJW 2002, 3219, 3220.
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perspektive viel einfacher zu vermitteln. Dies hat sich beispielsweise bei der Insol-
venz der zur Kirch-Gruppe gehdrenden Medienunternehmen gezeigt. Dort wurden
zum Zeitpunkt der Eigenverwaltung sowohl die FuB3ball-WM {ibertragen als auch
noch die Rechte fiir die Fernsehiibertragung der Bundesliga fiir weitere 4 (!) Jahre
erworben. Brancheninsider halten es fiir ausgeschlossen, dass ein derartiger Ge-
schiftsbetrieb auch im Regelinsolvenzverfahren moglich gewesen wire. Die Wei-
terfilhrungsperspektive im Rahmen der Eigenverwaltung begiinstigt eine positive
Going-concern-prognose und fiihrt bei (Teil-)VerduBerungen regelmifig zu einem
hoheren Kaufpreis und dadurch auch zu einer verbesserten Glaubigerbefriedigung.

(3) Perspektive fiir die Mitarbeiter

Fiir ein Unternehmen in der Krise ist es neben der Uberzeugung der Gliubiger
genauso wichtig, den eigenen Mitarbeitern eine Perspektive zu vermitteln und ins-
besondere die sog. ,,Key Employees zu halten. Typisch fiir ein Regelinsolvenzver-
fahren ist, dass am Ende des Insolvenzverfahrens das Unternehmen nicht mehr
existiert. Andere Sanierungsinstrumente, wie z. B. die {ibertragende Sanierung,
sind komplex und im Insolvenzrecht nicht bewanderten — aber gleichwohl ander-
weitig hoch qualifizierten — Mitarbeitern schwerer zu vermitteln. Derartige Mit-
arbeiter haben im Rahmen einer Eigenverwaltung durch die Perspektive der Wei-
terfiihrung des Unternehmens eine ganz andere Motivation.

(4) Beherrschbarkeit komplexer Konzernstrukturen

Insbesondere bei komplizierten Konzernstrukturen kann die Eigenverwaltung,
gef. in Kombination mit einem Insolvenzplan, ihre Vorteile entfalten. So bietet
sich die Kombination aus Eigenverwaltung mit einem Insolvenzplan fiir das herr-
schende Unternehmen bei gleichzeitiger Eigenverwaltung und koordinierten Insol-
venzplinen fiir Tochter- und Enkelgesellschaften an.'® Urspriinglich vorhandene
Leitungsstrukturen kdnnen so gewahrt werden. Dadurch wird tiberhaupt erst die
Moglichkeit geschaffen, komplexe Projekte, beispielsweise im Anlagenbau, mit
mehreren beteiligten (insolventen) Gesellschaften weiterzufithren. AuBerhalb der
Eigenverwaltung wire dies auf Grund der Vielzahl der notwendigerweise zu betei-
ligenden Insolvenzverwalter, deren Koordination in engem Zeitrahmen praktisch
kaum geleistet werden kann, kaum moglich.

(5) Kostenvorteil

SchlieBlich sind die gesetzlichen Verfahrenskosten substantiell geringer als im
Regelinsolvenzverfahren. Hinzuweisen ist aber auch darauf, dass die Durchfiih-
rung einer Eigenverwaltung — jedenfalls in Groverfahren — regelméifig Beratungs-
kosten verursacht, die diese Ersparnis relativieren.

18 Vgl. Ehricke, ZinsO 2002, 393, 395.
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3. Risiken der Eigenverwaltung

Soweit der Eigenverwaltung entgegengehalten wird, dass die Verwaltungs- und
Verfiigungsbefugnis auf einen Schuldner iibertragen werde, der aufgrund des Kon-
kurses seine Selbstverwaltungs- und Selbstverfiigungsunfihigkeit erwiesen habe'?,
ist dieser Einwand in dieser Allgemeinheit wenig {iberzeugend. Er vernachléssigt
zum einen, dass die Insolvenz vielfdltige Ursachen haben kann, auf die der Schuld-
ner keinen mafBgeblichen Einfluss hat, wie beispielsweise ein unerwartet hoher
Forderungsausfall bei Grofschuldnern, plétzlicher Nachfrageeinbruch bei einem
abhingigen Zulieferer durch den Hauptkunden etc. Dariiber hinaus verkennt dieses
Argument gerade bei juristischen Personen, dass dort durch einen Austausch in der
obersten Fithrungsebene die Integritdt dieser Fithrungsebene wiederhergestellt
werden kann und die mittleren Managementstrukturen effektiv weitergenutzt wer-
den konnen.

Zwar ist bei der Eigenverwaltung das Argument der Glaubigergefahrdung nicht
vollig von der Hand zu weisen. Hierbei ist jedoch auch zu beachten, dass der
rechtsmissbrauchliche Einsatz der Eigenverwaltung weniger ein Problem der vom
Gesetzgeber zur Verfiigung gestellten Einzelregelungen ist. Vielmehr liegt das Pro-
blem im Gebrauch dieser Regelungen und der Kontrolle des Gebrauchs durch die
verantwortlichen Beteiligten: Den Insolvenzrichter, den Sachwalter, den Glaubi-
gerausschuss und die Gliubigerversammlung.*°

V. Praktische Fragen der Eigenverwaltung

1. Rechtsschutz gegen die gerichtliche Ablehnung
der Anordnung der Eigenverwaltung

§ 18 InsO schafft den Insolvenzgrund der drohenden Zahlungsunfahigkeit.
Denkbar ist durchaus, dass in der Praxis der Versuch unternommen wird, die Vor-
ziige der Eigenverwaltung so friih wie mdglich zu nutzen und deshalb der Eroff-
nungsgrund auf § 18 InsO gestiitzt wird. Dabei geht der die Sanierung des Unter-
nehmens bzw. von Unternehmensteilen suchende Insolvenzschuldner jedoch das
Risiko einer ablehnenden Entscheidung seitens des Insolvenzgerichtes ein. Beriick-
sichtigt man die oben geschilderte Skepsis vieler Insolvenzrichter gegeniiber der
Eigenverwaltung, so stellt sich im Fall der ablehnenden Entscheidung iiber die An-
ordnung der Eigenverwaltung die Frage der Rechtsmittel.

Ganz liberwiegend wird die Meinung vertreten, dass die zuriickweisende Ent-
scheidung des Insolvenzgerichtes nicht anfechtbar sei.?' Diese ablehnenden Stim-

19 Vgl. Grub, ZIP 1993, 398,397 ff.
20 So zutreffend FK-Foltis, InsO, vor §§ 270 ff., Rn. 17.

21 Vgl. LG Monchengladbach, Beschluss vom 30. Dezember 2002, NZI 2003, 152; Kiibler/
Priitting / Pape, InsO, § 270, Rdn. 22 f.; Nerlich/ Rémermann / Riggert, § 270, Rdn. 29 m. w. N.
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men betonen, dass in den §§ 270 ff. InsO keine ausdriickliche Regelung iiber die
Anfechtbarkeit der diesbeziiglichen Entscheidung des Insolvenzgerichts getroffen
wird. Aus § 6 Abs. 1 der InsO ergibe sich aber, dass eine derartige gesetzliche
Bestimmung notwendig sei.

Der methodische Schluss vom Fehlen der ausdriicklichen Regelung auf die Un-
zuléssigkeit des Rechtsmittels der sofortigen Beschwerde ist weder zwingend noch
tragt er den Besonderheiten der Eigenverwaltung hinreichend Rechnung. Hierbei
ist darauf hinzuweisen, dass nach § 34 InsO dem Antragsteller ausdriicklich das
Rechtsmittel der sofortigen Beschwerde gegen die Ablehnung der Eroffnung des
Insolvenzverfahrens zusteht. Zwar wird auch in diesem Zusammenhang iiberwie-
gend vertreten, dass gemiB § 34 InsO die Beschwerde gegen den Eroffnungs-
beschluss nur mit dem Ziel seiner Aufhebung, nicht dagegen mit dem Ziel der
Eréffaung unter anderen Bedingungen eingelegt werden kénne.”> Auf einen ein-
deutigen Gesetzeswortlaut kann sich diese Ansicht jedoch nicht stiitzen.

Zunichst ist zu fragen, ob § 34 Abs. 1 oder Abs. 2 InsO die Ablehnung des
Antrages auf Anordnung der Eigenverwaltung erfasst. Fiir § 34 Abs. 1 InsO liee
sich anfiihren, dass das Verfahren vom Insolvenzgericht nicht so er6ffnet wurde,
wie es vom Schuldner beantragt worden ist. Fiir § 34 Abs. 2 InsO spricht, dass im
Ergebnis eine Eroffnung des Insolvenzverfahrens erfolgt. Im Ergebnis wird man
§ 34 Abs. 2 InsO wohl fiir einschldgig halten miissen, da der Gesetzeswortlaut in
§ 34 Abs. 1 InsO von der ,,abgelehnten Er6ffnung des Insolvenzverfahrens® spricht
und nicht von der ,,abgelehnten beantragten Eroffnung des Insolvenzverfahrens®.
Einer Beschwerde des Schuldners nach § 34 Abs. 2 InsO ldsst sich auch nicht ent-
gegenhalten, dem Schuldner fehle — da die Er6ffnung des Insolvenzverfahrens er-
folgt ist — die Beschwer.”® Eine formelle Beschwer liegt vor, wenn dem Beschwer-
defithrer etwas versagt wurde, was er beantragt hat** An einer derartigen Be-
schwer fehlt es, wenn lediglich auf den Eigenantrag des Schuldners abgestellt
wird®. Es erscheint jedoch zweifelhaft, ob eine derartige, isolierte Betrachtungs-
weise sachgerecht ist.

Fiir die Moglichkeit einer derartigen rechtlichen Trennung kénnte immerhin
sprechen, dass die gleichzeitige Stellung des Antrags auf Eroffnung des Insolvenz-
verfahrens mit dem Antrag auf Anordnung der Eigenverwaltung fiir nicht erforder-
lich gehalten wird.?® Auf der anderen Seite zeigt sich die rechtliche Einheit beider
Antrége letztlich daran, dass die Antragsberechtigung auf Anordnung der Eigen-
verwaltung mit dem Beschluss liber die Er6ffnung des Insolvenzverfahrens bzw.
bei Abweisung mangels Masse erlischt.?” Letztlich kann der Antrag auf Anord-

22 Vgl. MiiKo-Schmahl, § 34, Rdn. 67.

23 So aber LG Monchengladbach, Beschluss vom 30. Dezember 2002, NZI 2003, 152.
24 Vgl. MiiKo-Ganter, § 6, Rdn. 27.

25 So LG Monchengladbach, Beschluss vom 30. Dezember 2002, NZI 2003, 152.

26 Vgl. FK-Foltis, § 270, Rdn. 31 m. w. N.

27 Vgl. FK-Foltis, a. a. O.
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nung der Eigenverwaltung auch nicht ohne Antrag auf Eroffnung des Insolvenzver-
fahrens gestellt werden. Versteht man dementsprechend den Antrag auf Eréffhung
des Insolvenzverfahrens und den Antrag auf Anordnung der Eigenverwaltung als
rechtliche Einheit, so kann an dem Bestehen einer formellen Beschwer bei Ableh-
nung der Eigenverwaltung kein Zweifel bestehen. Die materielle Beschwer fiir den
Schuldner liegt aufgrund der Vorteile, die ihm die Eigenverwaltung bieten konnen,
auf der Hand.

Die Verneinung des Vorliegens der formellen Beschwer korrespondiert mit einer
Auffassung in der Literatur, wonach der Schuldner sich der Sache nach nicht ge-
gen die Eroffnung des Verfahrens, sondern gegen die Nichtanordnung der Eigen-
verwaltung richtet.?® Diese Differenzierung zwischen der Modalitit des Verfahrens
und der Verfahrenserdffnung selbst vermag schon deswegen nicht zu iiberzeugen,
weil sie im Ergebnis die Verfahrenser6ffnung ohne Anordnung der Eigenverwal-
tung lediglich als rechtliches Minus und daher vom urspriinglich gestellten Antrag
auf Erdffnung des Insolvenzverfahrens mit Anordnung der Eigenverwaltung um-
fasst sieht. Diese Annahme ist indes unzutreffend. Dies zeigt sich insbesondere in
dem Fall, in dem der Schuldner seinen Insolvenzantrag auf den Insolvenzgrund der
drohenden Zahlungsunfihigkeit stiitzt. Hier ist der Schuldner zu einer Stellung
rechtlich nicht verpflichtet, eine Eroffnung des Insolvenzverfahrens ohne die An-
ordrzugmg der Eigenverwaltung ist von ihm weder gewollt noch ist sie ihm zumut-
bar.

Letztlich sprechen auch Sinn und Zweck der § 270 ff. InsO fiir die hier vertrete-
ne Auslegung. Denn der Gesetzgeber hat erkldrtermallen das Ziel verfolgt, durch
eine frithzeitige Antragstellung eine Erweiterung der Haftungsmasse zu erreichen.
Kann sich der Schuldner aber nicht einmal der Kontrolle der gerichtlichen Ent-
scheidung, welche insbesondere wegen der dort enthaltenen Prognoseelemente
wiinschenswert ist, sicher sein, so spricht viel dafiir, dass er von einer friihzeitigen
Antragstellung gemifl § 18 Abs. 1 InsO zuriickschreckt. Dies gilt umso mehr, als
ihm nach Eréffnung des Verfahrens aus Griinden der Rechtssicherheit die Riick-
nahme des Antrages versagt ist.

Rechtstechnisch beruht die hier vertretene Zuldssigkeit der Beschwerde nicht
auf einer analogen, sondern auf einer direkten Anwendung des § 34 Abs. 2 InsO.
Die Zuléssigkeit der Beschwerde wird im Rahmen der Auslegung erreicht; einer
Analogie bedarf es nicht. Letztere wire in Hinblick auf den Rechtsgedanken des
§ 6 InsO nicht unproblematisch.

28 Vgl. Schlegel, ZIP 1999, 954, 956.
29 Dies rdumt auch Schlegel a. a. O. ein.
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2. Moglichkeit der gerichtlichen Beschrinkung der Verwaltungs- und
Verfiigungsbefugnis des Schuldners

Das Amtsgericht Duisburg hat in seinem Erdffnungsbeschluss in dem Insolvenz-
verfahren iiber das Vermdgen der Babcock Borsig AG die Auffassung vertreten,
dass das Insolvenzgericht bei Eroffnung des eigenverwalteten Insolvenzverfahrens
von Amts wegen einen Zustimmungsvorbehalt zu Gunsten des Sachwalters analog
§§ 21 Abs. 2 Nr. 2, 24 Abs. 1, 277 Abs. 1 InsO anordnen koénne, wenn dies zur
Sicherung der Rechtméfigkeit der Verfahrensabwicklung durch den Schuldner er-
forderlich erscheint.?® Diese Analogie ist auf heftigen Widerstand®', aber auch auf
Zustimmung gestofBen.

Kluth geht sogar soweit, diese auf der Analogie beruhende Anordnung wegen
offenkundiger Rechtswidrigkeit als nichtig zu bezeichnen.>* Schon die Grundvor-
aussetzung einer Analogie — eine Regelungsliicke — ist seiner Auffassung nach
nicht gegeben. § 277 InsO enthalte ein in sich stimmiges, liickenlos abschlieendes
Regelsystem. Fiir einen von Amts wegen anzuordnenden Zustimmungsvorbehalt
bestiinde weder Bedarf noch Rechtfertigung.

Dem ldsst sich entgegenhalten, dass jedenfalls in der Praxis — wie sich gezeigt
hat — die Masseglaubiger ein groB3es Interesse an einer die Verwaltungs- und Ver-
fligungsbefugnis des Schuldners beschrinkenden gerichtlichen Anordnung haben.
Diese Masseglaubiger konnen nach dem klaren Wortlaut des § 277 InsO keine An-
ordnung der Zustimmungsbediirftigkeit beantragen. Fiir sie ist die Zustimmung des
Sachwalters — abgesehen von der damit verbundenen Haftung gemiafB § 61 InsO —
vor allem psychologisch wichtig. Dass der Gesetzgeber diesen Fall regeln wollte,
ist nicht ersichtlich. Daher ldsst sich die Annahme einer Regelungsliicke durchaus
vertreten.

Die Annahme der Analogie durch das Amtsgericht Duisburg liegt — da sie eine
erfolgreiche Eigenverwaltung wenn nicht ermoglicht, so doch erheblich erleich-
tert — im Interesse aller Gldubiger und — wie die Zustimmung des Schuldners im
besprochenen Verfahren gezeigt hat — auch im Interesse des Schuldners.

3. Verhiltnis von Gesellschaftsrecht und Insolvenzrecht im Rahmen
der Eigenverwaltung am Beispiel der Aktiengesellschaft

Aufgrund des mit der Eigenverwaltung verbundenen hohen Beratungsbedarfes
ist davon auszugehen, dass die Eigenverwaltung in Zukunft vor allem bei groBeren
juristischen Personen, hier insbesondere bei komplexen Konzernstrukturen, An-

30 Vgl. AG Duisburg, Beschluss vom 1. September 2002, ZInsO 2002, 1046.
31 Vgl. Kluth, ZInsO 2002, 1001, 1002 ff.

32 Vgl. Hess/Ruppe, NZ1 2002, 577, 579.

33 Vgl. Kluth, a. a. O., S. 1003.
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wendung finden wird. Hier bleibt durch die hochstrichterliche Rechtsprechung
noch zu kldren, inwieweit mit der Anordnung der Eigenverwaltung die unter Going
Concern grundsitzlich anwendbaren gesellschaftsrechtlichen Regelungen insol-
venzrechtlich modifiziert werden.

a) Gesellschaftsrechtliche Kompetenzverteilung
bei der Eigenverwaltung
zwischen Vorstand und Aufsichtsrat

Da es sich bei der Eigenverwaltung um eine spezifische Organisationsform des
Insolvenzverfahrens handelt, kommt als Leitbild fiir die Tétigkeit des Vorstands in
erster Linie die gemeinschaftliche Befriedigung der Glaubiger in Betracht.** Das
Handeln des Vorstandes, dem als Organ des eigenverwaltenden Insolvenzschuld-
ners vorbehaltlich einer beschrinkenden Anordnung des Insolvenzgerichts die Ver-
waltungs- und Verfiigungsbefugnis grundsitzlich zusteht, richtet sich daher nicht
mehr wie bei einer werbenden Gesellschaft an der Verfolgung des satzungsgemai-
Ben Unternehmensgegenstandes aus, sondern ist auf das in § 1 InsO genannte Ziel
gerichtet.

Die Geschiftsfilhrung des Vorstands unterliegt der Uberwachung durch den
Sachwalter (vgl. § 274 Abs. 2 InsO). Grundsétzlich findet aber bei einer Aktien-
gesellschaft auch die Uberwachung des Vorstandes durch den Aufsichtsrat gemiB
§§ 111, 268 Abs. 2 Satz 2 AktG statt. Dabei stellt sich schnell die Frage, ob der
Aufsichtsrat auch im Rahmen der Eigenverwaltung seine Uberwachungsfunktion
behélt. In der jlingeren Literatur ist hieriiber eine Kontroverse entbrannt, die den
Konflikt zwischen gesellschaftsrechtlichen und insolvenzrechtlichen Regelungen
bei der Eigenverwaltung entweder zu Gunsten des Insolvenzrechts entscheidet®”
oder sich fiir ein Nebeneinander®® der gesellschaftsrechtlichen mit den insolvenz-
rechtlichen Regelungen ausspricht.

Priitting / Huhn vertreten die These, eine gesellschaftsrechtliche Bindung des
Vorstandes sei mit dem Regelungszweck der Eigenverwaltung nicht vereinbar.®’
Praktisch hat diese Auffassung zur Folge, dass das Geschéftsleitungsorgan in sei-
ner Zusammensetzung zum Zeitpunkt der Verfahrenseréffnung der alleinige Tri-
ger der Verfiigungsbefugnis wird, vergleichbar mit einem Insolvenzverwalter nach
§ 80 InsO im Regelinsolvenzverfahren. Fiir diese Auffassung spricht zunéchst,
dass durch eine derart umfassende Kompetenz der Geschiftsleitung in der jeweili-
gen Zusammensetzung die Moglichkeit der schnellen Umsetzung grundlegender
Entscheidungen verbessert wird.

34 Vgl. Noack, ZIP 2002, 1873, 1875.

35 Vgl. Priitting/ Huhn, ZIP 2002, 777.

36 Vgl. Rinstmeyer-Homaan, NZ1 2002, 406.
37 Vgl. Priitting / Huhn, ZIP 2002, 777, 780.
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Dessen ungeachtet begegnet eine derartige Kompetenzausweitung, die im Er-
gebnis auf eine ,,Konservierung® der zum Antragszeitpunkt bestehenden Zusam-
mensetzung der Geschiftsfilhrung hinausléuft, tiefgreifenden Bedenken. Dabei
mag der Einwand, der Vorstand einer Aktiengesellschaft konnte eine Blockade-
situation mit dem Aufsichtsrat oder sogar mit der Hauptversammlung in einer Kri-
sensituation durch einen erfolgreichen Eigenantrag auf Anordnung der Eigenver-
waltung beseitigen und sich damit ,,quasi zum Chef machen“38, tendenziell theo-
retischer Natur sein. Dem Wegfall jeglicher Kontrollkompetenzen seitens des Auf-
sichtsrates steht aber entscheidend entgegen, dass der Aufsichtsrat selbst im
Regelinsolvenzverfahren die Personalkompetenz gemih § 84 AktG behilt.*

Aber auch die gegenteilige Ansicht, wonach durch die Formulierung des § 270
Abs. 1 Satz 1 InsO das gesamte Gesellschaftsrecht in die Vorschriften der Eigen-
verwaltung inkorporiert wird*’, vermag nicht zu iiberzeugen. Diese Erkenntnis
folgt bereits aus den unterschiedlichen Regelungszielen von Gesellschafts- und
Insolvenzrecht. Wahrend das Gesellschaftsrecht vornehmlich die Rechtsbeziehun-
gen der Gesellschaft ihrer Organe sowie der Gesellschafter untereinander gestaltet,
steht bei dem Insolvenzrecht — trotz der Insolvenzrechtsreform — die Befriedigung
der Glaubiger des Insolvenzschuldners im Vordergrund. Die Eigenverwaltung
andert daran nichts. Sie stellt nur insoweit ein spezifisches Werkzeug zur Umset-
zung der Ziele des Insolvenzrechts dar und erleichtert die Fortfilhrung des Unter-
nehmens (Sanierungsplan) bzw. Teilen davon. Insoweit hat die Beantwortung der
Frage nach dem Verhiltnis zwischen gesellschaftsrechtlichen und insolvenzrecht-
lichen Regelungen in der Eigenverwaltung von folgenden systematischen Uber-
legungen auszugehen:

In der Norm des § 270 Abs. 1 Satz 1 InsO ist weder eine ausdriickliche Anord-
nung der Geltung gesellschaftsrechtlicher Regelungen noch ein ausdriicklicher
Verweis auf das Gesellschaftsrecht vorhanden. Das Vorliegen einer Verweisung
wird iiblicherweise bejaht, wenn eine Rechtsnorm fiir sich genommen oder aus
ihrer Verankerung in dem betreffenden Regelwerk heraus unvollstindig ist und
sich zur Vervollstdndigung auf anderen Normen bezieht, statt deren Wortlaut zu
wiederholen. Der Inhalt der in Bezug genommenen Vorschrift wird gleichsam
fotografiert und gedanklich in das verweisende Gesetz eingefiigt.

§ 270 Abs. 1 Satz 1 enthilt aber keinen derartigen Verweis, sondern spricht nur
von dem ,,Schuldner®. Der Begriff des Schuldners ist, da er in der InsO steht, unter
insolvenzrechtlichen Aspekten auszulegen. Bei dieser Auslegung ist den Eigenar-
ten des Insolvenzrechts, aber insbesondere auch der Eigenverwaltung, Rechnung
zu tragen. Ausdriickliche Regelungen fiir den Fall, dass der Schuldner eine juristi-

38 So Ringstmeier/Homann, NZI 2002, 406, 408.
39 Vgl. Uhlenbruck, BB 2003, 1183, 1188.

40 Vgl. Ringstmeier / Homann, NZ1 2002, 406. Gleiches gilt fiir die auf S. 408 geduferte
Meinung, bei gesellschaftsrechtlichen Bindungen der Geschéftsleitung sei die Anordnung der
Eigenverwaltung generell zweifelhaft.
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sche Person ist, enthélt die InsO nicht. Es liegt daher nahe, sich insoweit der Sach-
kunde des Gesellschaftsrechts zu bedienen. Dies bedeutet aber keine ,,blinde Uber-
nahme® der gesellschaftsrechtlichen Regelungen. Einer derartigen Ubernahme
steht entgegen, dass diese gesellschaftsrechtliche Regelungen typischerweise nicht
den Fall der Eigenverwaltung regeln sollen. Die Ubernahme dieser gesellschafts-
rechtlichen Regelungen kommt daher nur in Betracht, soweit sie mit dem Zweck
der Eigenverwaltung vereinbar sind.

Bedenkt man, dass der Aufsichtsrat auch im Regelinsolvenzverfahren die Perso-
nalkompetenz gemiB § 84 AktG behilt,*' so ist kein Rechtsgrund dafiir ersicht-
lich, dies im Rahmen der Eigenverwaltung anders zu handhaben. Anders kann die
Frage hinsichtlich der Uberwachungskompetenzen gem. § 111 AktG zu beurteilen
sein. Hier kann in § 274 Abs. 2 Satz 1 InsO eine eigenstindige insolvenzrechtliche
Regelung der Uberwachungskompetenz erblickt werden. Danach hat der Sachwal-
ter die wirtschaftliche Lage des Schuldners zu priifen und die Geschiftsfithrung
sowie die Ausgaben fiir die Lebensfiihrung zu iiberwachen. Daraus liee sich ab-
leiten, dass fiir ein Zustimmungserfordernis des Aufsichtsrates kein Raum mehr
bleibt.** Zu beachten ist jedoch, dass die Personalhoheit und Personalkompetenz
letztlich immer als Aufsichtskompetenz gebraucht werden koénnen. In der Praxis
sollte der Aufsichtsrat daher frithzeitig und regelmiBig in die Entscheidungen mit
einbezogen werden.

Konnen nach alledem grundsitzlich gesellschaftsrechtliche Bindungen be-
stehen, so stellt sich die Frage, wie diese im Rahmen der Prognose gemif3 § 270
Abs. 2 Nr. 3 InsO beriicksichtigt werden diirfen oder ggf. sogar sollen. Ein Nach-
teil im Sinne von § 270 Abs. 2 Nr. 3 InsO kann nur dann angenommen werden,
wenn die konkrete Gefahr einer derartigen Behinderung ersichtlich ist, beispiels-
weise durch umfangreiche Auseinandersetzungen zwischen dem Vorstand und
dem Aufsichtsrat in der Vergangenheit. In diesen Verfahren wird schon aus prakti-
schen Erwégungen heraus die Durchfiihrung einer erfolgreichen Eigenverwaltung
schwerlich moglich sein. Keinesfalls wird man aber die Anordnung der Eigenver-
waltung bei juristischen Personen wegen der abstrakten Gefahr der nachteiligen
Wirkung einer derartigen Bindung ablehnen konnen. Es ist nicht ersichtlich, dass
der Gesetzgeber die Anordnung der Eigenverwaltung nur auf natiirliche Personen
beschranken wollte.

b) Kompetenzen der Hauptversammlung

Im Rahmen der Eigenverwaltung stellt sich aber nicht nur die Frage nach dem
Verhiltnis zwischen Vorstand und Aufsichtsrat, sondern auch die Frage nach den
Kompetenzen der Hauptversammlung.

41 Vgl. Uhlenbruck, BB 2003, 1183, 1188.
42 Vgl. Gorg/Stockhausen, Festschrift fiir Friedrich Wilhelm Metzeler, S. 105, 108.
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Dies gilt zum einen im Fall des § 179 a AktG, wonach ein Vertrag, durch den
sich eine Aktiengesellschaft zur Ubertragung des ganzen Gesellschaftsvermdgens
verpflichtet, grundsétzlich der Zustimmung der Hauptversammlung bedarf. In der
Praxis stellt sich die Frage der Zustimmungsbediirftigkeit insbesondere dann, wenn
im Rahmen der Eigenverwaltung eine iibertragende Sanierung angestrebt wird.
Plakativ formuliert heiflt das: Gilt die ,,Holzmiiller“-Entscheidung43 des BGH
auch bei der Eigenverwaltung? Ist also der Vorstand bei der VerduBerung wesent-
licher Vermogenswerte der Gesellschaft im Rahmen der Eigenverwaltung an die
Zustimmung der Hauptversammlung gebunden?

Nach den oben ausgefiihrten Grundsitzen wird man fragen, ob die Vorschriften
iiber die Kompetenzen der Hauptversammlung Sinn und Zweck der insolvenz-
rechtlichen Eigenverwaltung entsprechen. Nach Auffassung des BGH ist durch
§ 179a AktG bzw. durch die von ihm initiierte ,,Holzmiiller“-Rechtsprechung der
Vermégensschutz bzw. die Wahrung der Vermogensinteressen der Aktiondre be-
absichtigt. Noack vertritt insoweit die Auffassung, dass bei Uberschuldung keine
Vermogenswerte vorhanden seien, die an die Aktionire verteilt werden konnten
und es dementsprechend sinnwidrig sei, der Hauptversammlung Kompetenzen zu-
zubilligen. Ein zweistufiges Verfahren dergestalt, dass zuerst die Gesellschaftsor-
gane und dann der Glaubigerausschuss beschlieBen miissten, bediirfe einer inneren
Rechtfertigung schon allein wegen des Aufwandes, der mit dem Zusammentritt
einer Hauptversammlung verbunden ist.**

Dieser Ansatz erscheint insofern kritikwiirdig, als dass die innere Rechtferti-
gung in der gesellschaftsrechtlichen Struktur des Schuldners liegt. Uberzeugender
erscheint es, eine umgekehrte Rechtfertigungslast dergestalt anzunehmen, dass
eine Abweichung von den gesellschaftsrechtlichen Regelungen gerechtfertigt wer-
den muss und nicht deren Befolgung. Das gelingt aber unter Hinweis auf die zuvor
beschriebene Zielrichtung des Insolvenzrechts, der anteiligen Befriedigung in
einem geordneten (Eigenverwaltungs-)Verfahren. Im Rahmen von Sanierungs-
fallen ist der Zeitfaktor oft von entscheidender Bedeutung. Verlére man in einer
derart wichtigen Situation Zeit im Rahmen der Entscheidungsfindung durch die
formliche Einberufung der Hauptversammlung, wiirden die Ausgliederung und
Ubertragung von iiberlebensfihigen Unternehmensteilen massiv erschwert und da-
durch Glaubigerinteressen beriihrt. Gerade die Fortfilhrung von Unternehmens-
teilen ist jedoch ein wichtiges rechtspolitisches Ziel der Insolvenzrechtsreform. Im
Ergebnis wird man deswegen wohl feststellen miissen, dass ,,Holzmiiller den Vor-
stand in der Eigenverwaltung nicht beschrianken darf. Hier greift — wie auch im
Regelinsolvenzverfahren — die Dominanz des Insolvenzrechts gegeniiber dem Ge-
sellschaftsrecht. Es gilt auch hier der allgemeine insolvenzrechtliche Grundsatz,
dass die Glaubigerrechte den Rechten der Anteilseigner vorgehen.

43 Vgl. BGH, Urteil vom 25. Februar 1982, BGHZ 83, 122.
44 So Noack, ZIP 2002, 1873, 1878.
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VI. Ausblick

Das Instrument der Eigenverwaltung wird auch fiinf Jahre nach seiner Einfiih-
rung durch viele Insolvenzgerichte und Teile der Literatur skeptisch betrachtet. Die
Motive dieser Skepsis sind unterschiedlicher Natur: Sie reichen von der teilweise
erkennbar eigenniitzigen Ablehnung durch manche Insolvenzverwalter bis hin zum
tief verwurzelten Misstrauen gegeniiber dem Schuldner im kontinentalen Rechts-
raum. Dessen ungeachtet beginnt sich vermehrt die Erkenntnis durchzusetzen, dass
in bestimmten Konstellationen durch die Eigenverwaltung eine gleichwertige und
im Idealfalle sogar bessere Glaubigerbefriedigung erreicht werden kann als im Re-
gelinsolvenzverfahren. Hinzu kommt, dass durch die Eigenverwaltung auch dem
Sanierungsgedanken Rechnung getragen werden kann. Zu dem schon feststellba-
ren Meinungsumschwung haben nicht zuletzt die beiden GroBverfahren Babcock
Borsig AG und KirchMedia GmbH & Co. KGaA beigetragen. Gerade bei Insolven-
zen in komplexeren Konzernstrukturen sowie bei rechtlich frithzeitig begleiteten
Unternehmensinsolvenzen wird die Eigenverwaltung in Zukunft eine verstirkte
Rolle spielen.



Probleme des Reorganisationsverfahrens:
Bewertung, best interest test und Verlustvortrige

Von Jochen Drukarczyk*

I. Einfithrung

Chapter 11 BC mit der Titeliiberschrift ,,Reorganization® ist u. a. Vorbild fiir das
Insolvenzverfahren geméal §§ 217 ff. InsO gewesen. Zweck dieses Beitrages ist es,
ausgewihlte Problembereiche der Reorganisation im amerikanischen und deut-
schen Recht zu beleuchten. Die Behandlung von Aspekten des Reorganisationsver-
fahrens auf theoretischer Ebene ist keinesfalls langweilig, fiir Studierende und
Praktiker, auf die dieser Vortrag abstellt, aber in der Regel zu abstrakt; fiir diese
empfiehlt es sich, die Diskussion mit einer Fallstudie zu kombinieren oder jeden-
falls mit Daten zu unterfiittern. Dieser Weg wird hier beschritten. Ich benutze die
Insolvenz von Continental Airlines von 1992, um Aspekte des Reorganisationsver-
fahrens im amerikanischen und deutschen Recht aufzugreifen und zu diskutieren.
Die relevanten Daten entnehme ich der von St. C. Gilson vorgelegten Fallstudie'
und den vom insolventen Unternehmen an die Security and Exchange Commission
einzureichenden 10-k-Reports.” Diese Daten sind duBerst hilfreich fiir die Erldute-
rung der im Folgenden zu diskutierenden Aspekte, sind jedoch nicht hinreichend
vollstdndig, um einen allen Aspekten geniigenden Reorganisationsplan abzuleiten.
Datenliicken werden daher bei Bedarf durch Annahmen geschlossen. Auf diese
Annahmen wird im Text hingewiesen. Behandelt werden das prinzipielle Bewer-
tungsproblem, Probleme der cramdown-Regelung gemif3 Art. 1129 BC bezie-
hungsweise des Obstruktionsverbotes im Sinne von § 245 InsO und Aspekte der
Nutzung von Verlustvortragen.

* Fiir technische Unterstiitzung danke ich Florian Egger.
1 Vgl. Gilson, St. C. (2001), Creating Value through Corporate Restructuring, S. 83 —109.

2 Annual Reports pursuant to section 13 or 15 (d) of the Securities Exchange Act of 1934
von Continental Airlines fiir die Jahre 1992 und 1993.
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I1. Vorgeschichte und relevante Daten
des Beispiel-Unternehmens

1. Vorgeschichte

Das Unternehmen Continental Airlines (im Folgenden CA) wurde 1934 gegriin-
det. Die Gesellschaft baute ein dichtes Flugnetz vorrangig in den USA auf. 1980
iibernahm Texas Air Corp. im Wege einer feindlichen Ubernahme 51% der An-
teilsrechte. 1983 beantragte das Management die Eroffnung eines Verfahrens nach
Chapter 11 BC und nutzte dies insbesondere, um die iiberdurchschnittlichen Lohn-
und Gehaltszahlungen der Mitarbeiter zu reduzieren. CA verldsst Chapter 11 im
Jahre 1986 und gilt zunéchst als erfolgreich: Die Umsatzerldse steigen von 1.400
Mio. $ auf 6.700 Mio $ in 1990; die Bilanzsumme steigt von 1.300 Mio. $ auf
7.700 Mio. $. Ende 1990 ist CA die funftgroite US-Fluggesellschaft. Die Finan-
zierung erfolgt zu einem erheblichen Teil iiber Fremdkapital: Der Verschuldungs-
grad zu Marktwerten liegt seit 1986 iiber 0,8, wihrend der Branchendurchschnitt
knapp 0,6 betrigt. Zugleich gilt CA als Fluggesellschaft mit attraktiver Kosten-
struktur; die Kosten per ,,seat mile* werden auf 8,6 cents beziffert; der Branchen-
durchschnitt liegt bei 9,6 cents. Die Heimatflughdfen von CA sind ,,low density
airports” (Newark, Houston, Denver); 82% der Mitarbeiter sind nicht gewerk-
schaftlich organisiert.

Im Gefolge der Kuwait-Krise verdoppeln sich die Treibstoffkosten innerhalb
weniger Monate. Der so genannte Sitzladefaktor sinkt rapide; die Liquiditdtsposi-
tion verschlechtert sich sehr schnell. Die Jahresfehlbetrige sind: 1989 — 885,6
Mio. $; 1990 — 2.343,9 Mio. $. Am 3. Dezember 1990 stellt das Management An-
trag auf Er6ffnung eines (zweiten) Reorganisationsverfahrens gemaf Chapter 11
BC.? Ein Versuch von Sanierungsverhandlungen auBerhalb des Reorganisationsver-
fahrens (workout) ist wegen der Komplexitidt der Finanzierungsvertrage, die zahl-
reiche covenants enthielten, und der grolen Zahl von Glaubigern vom Management
nicht gestartet worden. CA verfiigt in 1990 iiber 319 Grofiraumflugzeuge und 85
Kurzstrecken-Maschinen.* 74 % der Flugzeuge sind geleast. Das Durchschnittsalter
der Flotte betrug ca. 14 Jahre; der Branchendurchschnitt lag bei 9,3 Jahre.?

Die kumulierten steuerlichen Verluste (net operating losses, NOL) betragen
(nach Nutzung aller Verlustriicktragsmoglichkeiten) ca. 1.900 Mio. $. Zum Zeit-
punkt der Antragstellung hatte CA 38.300 Mitarbeiter.

3 Der Eigenantrag des Managements der insolvenzbedrohten Airline stellt in den USA den
Regelfall dar. Der Nachweis, dass ein Insolvenztatbestand vorliegt, muss nicht gefiihrt wer-
den. CA weist total assets im Wert von 4,8 Mrd. $ und Verbindlichkeiten von 5,9 Mrd. $ nach.
Nach deutschem Recht wire CA iiberschuldet im Sinne von § 19 InsO, wenn man zusétzlich
drohende Zahlungsunfzhigkeit unterstellt.

4 10-k Report fiir 1992, S. 17-19.
5 Zum Vergleich: Das Durchschnittsalter der Flotte der Lufthansa betrug in 1990 5,4 Jahre.



Probleme des Reorganisationsverfahrens 131

2. Mafinahmen des Managements vor Erstellung
des Reorganisationsplans

Im US-amerikanischen Reorganisationsverfahren bleibt das Management des
insolventen Unternehmens regelméfig im Amt. Die Ernennung eines Verwalters
(trustee) ist der Ausnahmefall. Die debtor-in-possession-Position ist mit dem Vor-
recht ausgestattet, das alleinige Entwicklungsrecht fiir einen Reorganisationsplan
wihrend 120 Tagen nach Eroffnung zu haben (§ 1121 (6) BC). Diese Frist wurde
im vorliegenden Fall vom Gericht mehrfach verlidngert.

Das Management von CA erreichte in Verhandlungen vor der Vorlage eines
Reorganisationsplanes insbesondere die folgenden Vorteile beziehungsweise Ande-
rungen bestehender Vertrige:® Es gelingt, einen so genannten DiP-Kredit’, der mit
einer superpriority im Sinne von § 364 BC ausgestattet ist, in Hohe von 120 Mio. $
auszuhandeln. Zinszahlungen und Zinslauf auf ungesicherte Gliubigeranspriiche
und Gliubigeranspriiche, die durch die zugehorigen Sicherungsrechte nicht ge-
deckt sind, werden ausgesetzt. Es gelingt, die Leasingzahlungen an Leasinggeber
stark zu reduzieren und zeitlich aufzuschieben. Nach § 365 BC hat der Leasing-
nehmer innerhalb von 60 Tagen nach Verfahrenser6ffnung zu entscheiden, ob er
den gegenseitigen Vertrag erfiillt oder nicht. Lehnt er die Erfiillung ab, wird der
Anspruch des Leasinggebers zu einem ungesicherten Anspruch. Andererseits kann
der Leasinggeber nach § 1010 BC Herausgabe von Flugzeugen verlangen, wenn
der Leasingnehmer nicht Zahlungsriickstdnde innerhalb von 60 Tagen nach Ver-
fahrenserdffnung heilt.® Es ldsst sich aus den vorliegenden Unterlagen nicht ver-
lasslich rekonstruieren, warum es CA gelang, wesentlich giinstigere Zahlungs-
bedingungen gegeniiber den Leasinggebern durchzusetzen. Ein nicht unwichtiger
Grund konnte darin bestehen, dass im Zeitraum 1990— 1992 ca. 20 % der gesamten
US-amerikanischen Flugkapazitit von Gesellschaften gemanagt wurde, die insol-
venznah waren oder bereits unter dem Schutzschirm von Chapter 11 BC operier-
ten. Vor diesem Hintergrund war ein Riickzug eines Leasinggebers durch Heraus-
gabeverlangen vermutlich nicht attraktiv, da die Alternative im Parken des Flugge-
rites in der Wiiste von Arizona bestanden haben konnte.’

3. Gebote von Investoren

Das Management von CA wirbt um neue Investoren, da der DiP-Kredit und das
Zuriickschneiden der Leasingverpflichtungen und der ungesicherten Forderungen

6 Vgl. Gilson, St. C. (2001), S. 87—89.
7 Es handelt sich um einen debtor-in-possession Kredit.
8 Vgl. auch 10-k-Report 1992, S. 5.

9 Auflerdem hatte der Bankruptcy Court — das Verfahren ist in Delaware eréffnet worden —
die in § 365 C definierte Frist verldngert bis zum Zeitpunkt der Planbestétigung. Vgl. 10-k-
Report 1992, S. 5.
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nicht ausreichend erschien, um die Finanzierung der Fortfiihrung zu sichern. De-
tails der abgegebenen Angebote werden hier nicht ausgebreitet, da sie nicht den
Kern der folgenden Uberlegungen beriihren. Das vom Management favorisierte
Gebot bestand im Angebot von ,,Air Partners” und ,,Air Canada®, das — unter einer
Reihe von Bedingungen'® — die Bereitstellung von zunichst 310 Mio. $ Fremd-
kapital mit Besicherung und den Einschuss von rund 360 Mio. Eigenkapital gegen
neue Aktien vorsah.'!

II1. Problemaufbereitung
1. Anforderungen an das Ergebnis der Reorganisation

Das Management von CA wollte im Rahmen der Reorganisation die folgenden
Ziele erreichen:

e Verjiingung der Flotte,

e Modernisierung der Kollisionswarn- und Anti-Scherwind-Systeme,

e Erweiterung des Flugnetzes mit Unterstiitzung einer zweiten Fluggesellschaft,
o Nutzung der aufgelaufenen Verlustvortrige,

e ungesicherte Anspriiche von Gldubigern und Anspriiche der Altaktionidre wer-
den im Reorganisationsplan nicht beriicksichtigt,'*

e womit der Verschuldungsgrad der Gesellschaft reduziert wiirde.

2. Plandaten

Tabelle 1 stellt die Plandaten aus der Sicht des Managements dar.'® Berechnet
werden ausschiittungsfihige Betrdge beziehungsweise notwendige Kapitaleinlagen
bei Eigenfinanzierung unter Beachtung eines zu Beginn der Periode 1993 be-
stehenden Verlustvortrages von 1.900 Mio. $. Beriicksichtigt wird ausschlieBlich
die Korperschaftsteuer in Hohe von s¢ = 0,34. Einkommensteuern werden nicht
beachtet. Die in Zeile (2) ausgewiesenen operativen Aufwendungen enthalten
die Leasingraten fiir die in Vorverhandlungen modifizierten Altvertrige und die
geplanten im Wege des Leasing zu finanzierenden Neuanschaffungen von Flug-

10 Vgl. hierzu 10-k-Report 1992, S. 7.

11 Der Investor verlangt aulerdem 10 von 16 Sitzen im Board. Er erhilt aulerdem war-
rants zum Bezug von 11 Mio neuen Aktien. Die exakten Bezugsbedingungen konnten nicht
ermittelt werden. Die Ausiibung der Bezugsrechte ist in der oben genannten Summe unter-
stellt.

12 Vgl. 10-k-Report 1992, S. 7.

13 Vgl. Gilson, St. C. (2001), Anhdnge 3.8 und 3.9, S. 105/106. Die Daten werden vom
Verfasser z.T. modifiziert und fortgeschrieben.
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Tabelle 1
Entwicklung der Free Cash Flows (FCF) bei Eigenfinanzierung
unter Beachtung des Verlustvortrages (NOL = 1.900)
1993 1994 1995 1996 1997
(1) Operative Ertrage 5.875,0  6.882,6 7.720,7  7.952,3  8.190,8
(2) Operative Aufwendungen 5.727,7 6.5433 7.149,7 7.364,2 7.585,1
(3) Korrektur Zinsaufwand
in Leasingraten'* 31,8 128,2 2654 265,4 265,4
(4) Operatives Ergebnis:
(1)—(2)+(3) 179,1 467,5 836,4 853,5 871,1
(5) Sonstige betriebliche
Ertrige 29,6 45,5 65,8 67,8 69,8
(6) Erfolg vor Zinsen und
Steuern (EBiT) 208,7 513,0 902,2 921,3 940,9
(7) Steuern (sx = 0,34); 319,9
NOL = 1.900 - - - 219,41
(8) Abschreibungen 199,0 233,6 256,5 n.b. n.b.
(9) Auszahlungen fiir Investi-
tionen (ohne Flugzeuge) 271,2 264,1 221,7 163,4 1683
(10) Auszahlungen fiir
Flugzeuge 3834 13524 1.403,5 - -
(11) Investitionen im UV 5,0 5,0 5,0 5,2 5,4
(12) FCF:
(6)~(7)+H(8)—(9)—(10)—(11) -251,9 8749 -471,5 533,3 4473

gerdten. Will man die Bewertung des Unternehmens mittels des APV-Ansatzes
vornehmen'® und somit im ersten Losungsschritt den Wert bei ausschlieBlicher
Eigenfinanzierung ermitteln, muss man die operativen Uberschiisse von den im-
pliziten, in Leasingraten enthaltenen Zinslasten befreien. Dies ist die Funktion von
Zeile (3). Das in Zeile (4) ausgewiesene operative Ergebnis ist somit das GuV-
Ergebnis vor Steuern bei Eigenfinanzierung, wenn man unterstellt, dass die Be-
lastung mit den um den (impliziten) Zinsaufwand verkiirzten Leasingraten der
Belastung der Abschreibung bei Kauf der Flugzeuge entsprache. Die Steuerzahlun-
gen werden unter Berticksichtigung des Verlustvortrages von 1.900 Mio. $ berech-
net. Nach Addition der Abschreibungen und Abzug der Investitionen in Bodenan-
lagen, Fluggerit und Umlaufvermdgen weist Zeile (12) die finanziellen Defizite
beziehungsweise Uberschiisse aus. Die verfiigbaren Daten lassen nicht erkennen,
wie die Auszahlungen fiir Investitionen in Bodenanlagen und Fluggerit ab 1996 ff.
aussehen konnten. Diese Wissensliicke wird durch die Annahme geschlossen, dass
die Investitionsauszahlungen die Abschreibungen um 0,03 BS,_;, also um 3 % der

14 Vgl. Tabelle 2.
15 [921,3 - (1.900-208,7—513,0—902,2)] 0,34 =219,4.

16 Vgl. zur Arbeitsweise des APV-Ansatzes im Rahmen verschiedener Steuerregime Dru-
karczyk, J. (2003), S. 209-258.
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Bilanzsumme der Vorperiode iibersteigen.!” Unterstellte man eine — unten zu er-
lauternde — geforderte Rendite der Eigentiimer bei Eigenfinanzierung von 12,13 %
und ein Nullwachstum ab 1997, erhielte man einen Wert des Unternehmens bei
Eigenfinanzierung (V%) zum 01. 01. 1993 von 1.415 Mio. $.

Tabelle 2 erldutert die Entwicklung des Fremdkapitalbestandes im Zeitablauf
und begriindet die in Tabelle 2, Zeile (3) vorgenommene Korrektur des operativen
Ergebnisses um die Zinsanteile in den von CA zu leistenden Leasingraten.

Der in den Reorganisationsplan aufzunehmende Fremdkapitalbestand'® in 1992
setzt sich zusammen aus a) den gesicherten Anspriichen von Altglaubigern (1.472
Mio. $),19 120 Mio. $ DiP-Kredit, 8 Mio. $ Fremdkapitalaufnahme zur Finanzie-
rung von Sachanlagevermdgen und 131 Mio. $ von spiter zu tilgenden Leasing-
raten. Dieser Anfangsbestand erhéht sich um die Auszahlungen fiir Flugzeuge®’
(Zeile (2)), die Auszahlungen fiir Bodenanlagen (Zeile (3)), soweit sie durch Kre-
dite finanziert werden?' und durch Fremdfinanzierung, die der Neu-Investor be-
wirkt. Der Bestand sinkt um die geplanten Tilgungen.*” Die zeitliche Entwicklung
des Fremdkapitalbestandes wird nun benutzt, um die periodische Zinslast ein-
schlieflich der impliziten Zinsanteile in den Leasingraten zu schitzen. Die Ver-
bindlichkeiten von CA sind mit B geratet. Der relevante Zinssatz fiir B-Verbind-
lichkeiten in 1992 betrigt etwa 10 %. Der periodische Zinsaufwand konnte somit
gemil [Fi_y + F;] - 0,5 -0, 10 geschitzt worden. Zieht man von dieser Schitzung
die in der Plan-GuV ausgewiesenen Zinsaufwendungen ab®® — sie werden in Zeile
(7) der Tabelle 2 ausgewiesen — erhdlt man eine iiberschldgige Schétzung der in
den Leasingraten enthaltenen Zinsanteile. Die gesamte zu erwartende Zinslast
wird in Zeile (9) ausgewiesen. Sie ist so dimensioniert, dass sie einem Zinssatz
von 10% auf den durchschnittlichen Fremdkapitalbestand entspricht.

Auf Stufe 2 eines APV-Bewertungskalkiils sind die steuerlichen Vorteile, die aus
dem Einsatz verzinslichen Fremdkapitals resultieren, zu berechnen und zu bewerten.
Tabelle 3 weist diese steuerlichen Vorteile in Zeile (5) unter der Annahme aus, dass
die prinzipiell zustandsabhingigen steuerlichen Bemessungsgrundlagen der Peri-
oden 1996 ff. die steuerliche Abzugsfihigkeit der Zinsaufwendungen gestatten.>*

17 Die Bilanzsumme der Planbilanz zum Ende der Periode 1995 betrigt ca. 5.447
Mio. $; 0,03 5.447 =163.4.

18 Der Antrag auf Verfahrenserdffnung erfolgte am 3. 12. 1990. Die oben dargestellten
Planungen erfolgen aus der Sicht am Ende der Periode 1992.

19 Vgl. Gilson, St. C. (2001), Anhang 3.3.

20 Die neuen Flugzeuge werden iiber Finanzierungsleasingvertrige finanziert. Hier wird
vereinfachend angenommen, dass die Finanzierungslast von CA den geplanten Investitions-
auszahlungen entspricht.

21 Vgl. Gilson, St. C. (2001), Anhang 3.9.
22 Vgl. Gilson, St. C. (2001), Anhang 3.9.
23 Vgl. Gilson, St. C. (2001), Anhang 3.8.

24 Die Bewertung von CA im Rahmen der Reorganisation wirft die Frage auf, wie Finan-
zierungsleasingvertrdge zu behandeln und zu bewerten sind. Vgl. hierzu etwa Drukarczyk, J.
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Tabelle 2
Entwicklung der Fremdkapitalbestinde und implizite Zinslast
1992 1993 1994 1995 1996 1997

(1) Bestand

Fremdkapital in 1992 1.731
(2) Auszahlungen fiir

Flugzeuge - 3834 1.352,4 1.403,5 - -
(3) FK-finanzierte andere

Investitionen - 69,4 95,6 57,0 - -
(4) Tilgungen - 96,0 343,6 278,8 278,83 278,8
(5) Erhéhung Fremdkapital

durch Neuinvestor - 325,0 - - - -
(6) Bestand Fremdkapital:

Ft-1+(2)+(3)~(4)+(5) - 24128 35172 4.698,9 4.420,1 4.1413
(7) Explizite

Zinsaufwendungen - 175,4 168,3 145,4 190,5 162,7
(8) Implizite Zinsen in

Leasingraten - 31,8 128,2 265.,4 265,4 265.4
(9) Summe aus (7) + (8) - 207,2 296,5 410,8 4559 428,1

Tabelle 3

Berechnung der steuerlichen Vorteile, bedingt durch die Abzugsfihigkeit

von expliziten und impliziten Zinsaufwendungen

1992

1993

1994

1995

1996 1997

1998 1999

(1) Entwicklung
von NOL bei

(2) Expliziter
und impliziter
Zinsaufwand -

(3) SBG; bei Eigen-
finanzierung
nach Verrechnung

(4) Kumulierter, noch
zu verrechnender
Zinsaufwand -
Steuerliche Vor-
teile aus Verrech-
nung des Zins-
aufwands -

G

~

NOL 0

Eigenfinanzierung | 1.900 1.691,3

207,2

1.178,3

296,5

503,7

276,1

410,8 4559

0 6452%

914,5 17252

~ 2194

0

428,1 414,1% 4141

940,9 969,1 9982

2124 0 0

319,9 213,027 140,8%

(2003), S. 295-298. Die hier vorgenommene Behandlung der Finanzierungsleasingvertrage,
die ausschlieBlich versucht, die steuerlichen Vorteile auf die in Leasingraten enthaltenen Zins-
anteile zu erfassen, ist ungenau, weil sie wertrelevante Abweichungen zwischen Leasing und
Kauf, verkniipft mit einer alternativen Finanzierung, unbeachtet ldsst. Genauere Rechnungen
sind im hier vorliegenden Fall nicht moglich, da Leasingraten, Laufzeiten, Behandlung der
Restverkaufserlose und Abschreibungsmodalititen der Flugzeuge nicht bekannt sind.
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3. Was ist zu verteilen?

Im Reorganisationsverfahren sind unter strikter Beachtung der Vorinsolvenz-
rechte Zahlungsanspriiche an Anspruchsinhaber zuzuordnen. Verteilt werden An-
teile an Barwerten. Dazu muss man zuerst ermitteln, was iiberhaupt zu verteilen
ist. Das tiberhaupt zu Verteilende ist der Unternehmensgesamtwert, der im Folgen-
den mit V¥ bezeichnet wird. In den Tabellen 4 und 5 werden der Wert der Gesell-
schaft bei Eigenfinanzierung und der Wert der steuerlichen Vorteile aus dem Ein-
satz von verzinslichem Fremdkapital und Leasingvertrigen unter alternativen
Annahmekonstellationen berechnet. Die risikolose Rendite i entspricht der Verzin-
sung einer US-amerikanischen Bundesanleihe mit 30-jéhriger Laufzeit. Die Markt-
risikoprdmie (MRP) wird mit Werten zwischen 5 und 7% und damit im Vergleich
zu Beispielen in amerikanischen Lehrbiichern vorsichtig angesetzt. 4Y ist das um
Finanzierungseinfliisse bereinigte Branchen-Beta. Da Insolvenz vorliegt, konnte
diese Grofle zu niedrig angesetzt sein.

Tabelle 4

Berechnung des Wertes bei Eigenfinanzierung zum 01. 01. 1993 (V')
bei unterschiedlichen Parameterkonstellationen

Konstellation 1 2 3 4 5 6

(1) Risikolose Rendite i | 0,0769  0,0769  0,0769  0,0769  0,0769  0,0769
(2) MRP 0,07 0,07 0,06 0,06 0,05 0,05
(3) Y 0,74 0,74 0,74 0,74 0,74 0,74
“4) k 0,1287 0,1287  0,1213  0,1213  0,1139  0,1139
(5) Wachstumsrate g

ab 98 ff. 0,03 0,04 0,03 0,04 0,03 0,04
(6) I, — Ab, ab 1996%° 163,4° 27243 1634 272,4 163,4 272,4
(7) VE;93-97 —665,1  —7950  —6652 799, —6652  —803,0
®) VE 46679 3.8962% 50476 42509 54928 4.6765
) V& 1.883,1 1.331,9 2.182,4 1.599,0 2.537,8 1.924,0

25 Das Fremdkapitalvolumen zum Ende von 1997 (4.141,3) wird beibehalten.

26 EBiTgg — nicht genutzter NOL = 921,3-276,1 = 645,2.

27 Der kumulierte (noch nicht verrechnete) Zinsaufwand Ende 1997 ist 212.4. Wegen
EBiTog = 969,1, betrdgt der steuerliche Vorteil aus der Zinsverrechung 0,34 (212,4 + 414,1)
=213.

28 In Tabelle 3 wird angenommen, dass EBiT ab 1997 mit g = 0,03 steigt. In 1999 kann
der Zinsaufwand steuerlich geltend gemacht werden. Der steuerliche Vorteil ist 140,8.

29 Betrag wichst ab 1996 mit g.

30 Entspricht 0,03 - BS,_; = 0,03 - 5.447 = 163 .4.

31 Entspricht 0,05 - BS,_; = 0,05 - 5.447 =2724.

32 [447,3 +168,3 —272,4-1,04] - 1,04 - 01287 0,04~ 3362 Die Reinvestitions-

rate des Jahres 1996 betragt zwar 5 % der Bilanzsumme, wichst aber nur mit 4 %.
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Die GroBe k (Zeile (4)) bezeichnet die geforderte Rendite der Eigentiimer bei
Eigenfinanzierung. Zeile (9) weist die zugehdrigen Unternehmenswerte bei Eigen-
finanzierung aus. Tabelle 4 belegt, dass relativ bescheiden erscheinende Parame-
teranderungen deutliche Wertverdnderungen bewirken.

Tabelle 5 fligt zum Wert bei Eigenfinanzierung den Wert steuerlicher Vorteile
(A7) hinzu. Dieser berechnet sich als Barwert der in Tabelle 3, Zeile (5) ausgewie-
senen Vorteile. Als Diskontierungssatz wird i = 0,10 benutzt. AV betrdgt 1.263,5.

Tabelle 5

Unternehmensgesamtwert (V") und Wert des Eigenkapitals (EH)
bei unterschiedlichen Parameterkonstellationen

1 2 3 4 5 6
(1) MRP 0,07 0,07 0,06 0,06 0,05 0,05
) K 0,1287 0,1287 01213  0,1213 01139  0,1139
(3) I, — Ab, in 1996 1634 2724 1634 2724 1634 2724
@) G 0,03 0,04 0,03 0,04 0,03 0,04
(5) VE 1.883,1 13319 21824 1.599.,0 25378 1.924,0
6) AV 1263,5 12635 12635 12635 12635 12635
(®) VE =VE+ AV 3.146,6 25954 34459 28625 3.8013 3.1875
(9) EF = pF —F? 1.090,6 5394 13899 8065 1.7453 1.1315

4. Vorinsolvenzrechte und Anspruchszuordnung

Angenommen, Konstellation 3 mit V¥ = 3.445,9 gilte als besonders glaubwiir-
dig. Gesicherten Altgldubigern stehen Anspriiche in Hohe von 1.731 zu; der Neu-
Investor halt besicherte Anspriiche aus Kreditvertrdgen in Hohe von 325. Die An-
spriiche ungesicherter Gliubiger betragen 3.484.%* Die Anspriiche von Alteigen-
tiimern sind folglich erloschen, wenn die vertragliche beziehungsweise gesetzliche
Anspruchsrangfolge eingehalten wird. Nicht Alt- beziehungsweise Neugldaubigern
zustehende Anspriiche sind aufzuteilen auf ungesicherte Glaubiger und den Eigen-
kapital von ca. 360 Mio. einschieBenden Neu-Investor. Der Liquidationswert der
Verméogensgegenstinde des Unternehmens wird in Hohe von 2.355 vor Liquida-
tionskosten veranschlagt.

33 Fp=1.731+325=2.056.

34 Vgl. Gilson, St. C. (2001), Anhang 3.3. Die Kosten der Reorganisation in Héhe von
27,7 Mio. $ (1991) und 30 Mio. $ (1992) bleiben unberiicksichtigt. Vgl. 10-k-Report (1992),
S.5.
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IV. Problembehandlung
1. Einfiihrung

Zahlreiche Aspekte des skizzierten Verfahrens entsprechen der in der Literatur
geduBerten Kritik am Verfahren nach Chapter 11: Das Verfahren dauert (zu) lange;
die direkten Kosten der Insolvenz sind hoch; sie betragen bezogen auf die konstel-
lationsabhiingigen Werte des Eigenkapitals zwischen 3 und 8 %.%> Die Debtor-in-
possession-Position des Managements, verbunden mit dem alleinigen Vorlagerecht
eines Reorganisationsplans, wird von Gerichten in der Regel groBziigig ausge-
dehnt. Das Unternehmen verldsst das Verfahren sehr hdufig mit ungiinstiger Kapi-
talstruktur. Das oben aufgespannte Bewertungskalkiil macht eindringlich klar,
welches Einspruchspotential sich nachrangigen Anspruchsinhabern bietet, um das
Bewertungsergebnis hochzuhebeln, um so die eigene Position attraktiver zu ge-
stalten.®®

2. Obstruktionsverbot, Minderheitenschutz und ,,best interest test“

Der Bankruptcy Code enthilt in § 1129 BC die so genannten cram-down-Regeln
(confirmation of plan®) in Form von 13 Bedingungen, die erfiillt sein miissen, da-
mit das Gericht einen Glaubigern zur Abstimmung vorgelegten Plan bestétigen
kann, und zwar auch dann, wenn eine oder mehrere Klassen (Gruppen) von Glau-
bigern dem Plan nicht zugestimmt haben. Es ist diese Regelung, die das Vorbild
fiir das ,,Obstruktionsverbot® des § 245 InsO abgab. Die Regelung definiert die
Untergrenze des Anspruchs, den ein Plan mindestens erfiillen muss, die Obergren-
ze des Anspruchs, die Anspruchsrangfolge, die im wesentlichen die Vorinsolvenz-
rechte reflektiert und eine Gleichbehandlungsregel fiir Anspriiche mit gleichem
Rang. Ich stelle im Folgenden die deutsche Regelung dar, die im Ergebnis ver-
gleichbar mit der amerikanischen Vorschrift ist, aber eine klarere Struktur hat.

Zwei Eigenschaften fallen auf: (1) Ein wichtiger Bezugspunkt ist die Position,
die Gliubiger bei Liquidation der Gesellschaft hitten; (2) das Verteilbare wird
gemdfl der Rangfolge der vertraglichen Rechte verteilt, bis das Verteilbare er-
schopft ist. Es gilt die ,,absolute priority rule“. Insofern ist das Nein eines Glaubi-
gers beziehungsweise einer Glaubigerklasse zu einem Plan u. a. dann unbeachtlich,
wenn kein nachrangiger Positionsinhaber gemal Plan einen wirtschaftlichen Wert
erhilt.’’ Eigenschaft 1, die in der amerikanischen Literatur auch als ,,best interest
test™ bezeichnet wird, soll sicherstellen, dass kein Anspruchsinhaber zu Fortfiih-

35 Bezogen auf den Unternehmensgesamtwert betragen die direkten Kosten zwischen 1,5
und 2,1 %.

36 Vgl. zu Verbesserungsvorschliagen z. B. Bebchuk, L.A. (1986); Aghion, Ph./Hart,
O.E./ Moore, J. (1993) (1994).

37 Und kein vorrangiger Glaubiger mehr erhalt als ihm zusteht.
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rungsopfern, zu der die Mehrheit einer Klasse (Gruppe) bereit sein kdnnte, ge-
zwungen werden kann. Die InsO verankert dieses Prinzip in § 251 InsO als indi-
viduelles Glaubigerrecht: Die Bestitigung des Plans ist ausgeschlossen, wenn ein
Glaubiger glaubhaft macht, dass er durch den Plan schlechter gestellt wird, als er
ohne Plan stiinde.

Tabelle 6

Struktur des Obstruktionsverbotes (der cram-down-Regeln)

Nichtzustimmung einer Glaubigergruppe ist
unschédlich, wenn gilt

1. Gldubigergruppe wird nicht schlechter angemessene Beteiligung am wirtschaft-
gestellt als sie ohne Plan stiinde lichen Mehrwert liegt vor, wenn gilt
(= Liquidationsalternative)

2.1 kein Gldubiger erhalt wirtschaftliche
Werte, die den vollen Betrag seines
Anspruchs iibersteigen

2. Glaubigergruppe wird angemessen an
dem wirtschaftlichen Wert beteiligt,
der den Beteiligten auf der Grundlage 2.2 kein gleichrangiger Glaubiger wird
des Plans zufliefen wird besser gestellt als die nicht

zustimmenden Glaubiger

3. die Mehrheit der abstimmenden 2.3 weder nachrangige Glaubiger noch
Gruppen hat dem Plan zugestimmt der Schuldner erhalten einen
(gemaB § 1129 BC reicht die Zu- wirtschaftlichen Wert

stimmung einer ,,class®)

Die Beachtung dieses Prinzips bringt den Reorganisationsplan im obigen Fall
zunéchst nicht ins Wanken. Tabelle 7 stellt fiir die verschiedenen Parameterkon-
stellationen die 6konomischen Folgen fiir ungesicherte Glaubiger im Reorganisa-
tionsfall beziehungsweise Liquidationsfall dar. Erhielten ungesicherte Glaubiger
die Gesamtheit der neu auszugebenden Aktien, womit die Alteigentiimer aus-
geschieden wiren, ist ihre Zustimmung zum Reorganisationsplan in allen sechs
Parameter-Konstellationen zu erwarten. Hierbei vereinfacht die Annahme, dass
alle Anspriiche ungesicherter Glaubiger in einer Klasse (Gruppe) zusammen-
gefasst sind, die Argumentation.

Die Lage dndert sich, weil den Neu-Investoren ein Teil der neu zu emittierenden
Aktien tibereignet werden muss. Der 10-k-Report von 1992 berichtet, dass die
Neu-Investoren 54,4 % der neuen Aktien erhalten sollen.®® Damit sinkt der antei-
lige Wert der ungesicherten Glaubiger auf die in Zeile (7) ausgewiesenen Werte.
Ihre Zustimmung i. S. d. ,,best interest test” hdngt nun von der Konstellation ab,

38 Gegen eine (z.T. bedingte) Einzahlung von ca. 360 Mio $.
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die als besonders glaubwiirdig gilt. Immerhin wiirden ungesicherte Glaubiger noch

unter vier der sechs Parameterkonstellationen zustimmen.

Tabelle 7

Struktur des ,,best interest test

1 2 3 4 5 6

(1) Anspriiche
gesicherter Gliubiger 2.056°°  2.056 2056 2056  2.056  2.056
(2) Anspriiche
ungesicherter Glaubiger | 3.484 3.484 3.484 3.484 3.484 3.484
(3) Liquidationswert nach
Verwertungskosten 2.190% 2190 2.190  2.190  2.190  2.190
(4) Anteil ungesicherter
Glaubiger am
Liquidationswert 459* 459 459 459 459 459
(5) Wert des Eigenkapitals | 1.090,6 539,4 1.389,9 806,5 1.745,3 1.131,5
(6) Anteil Neu-Investoren

an (5) 5933 2934 7584 438,7 951,5 615,5
(7) Anteil ungesicherter

Glaubiger an (5) 4973 246,0 635,7 367,8 797,6 516,0
(8) theoretisches Votum

ungesicherter Glaubiger + - + - + +

Tabelle 7 macht auf ein weiteres Problem aufmerksam: Wie wird die Aquivalenz
zwischen Leistung von Neu-Investoren und iibereignetem Gegenwert in Form von
Aktien am reorganisierten Unternehmen gepriift? Und was kdnnten ungesicherte
Gliubiger gegen potentielle Ubervorteilungen, eingefidelt durch ein iiber-
lebenswilliges Management, das auf Einvernehmen mit Neu-Investoren angewiesen
ist,*> tun? Weder die cram-down-Regelung des § 1129 BC noch § 245 InsO sind
unmittelbar hilfreich; beide befassen sich ausschlieBlich mit den Positionen von
Altfinanciers. Sie konnten jedoch eine mittelbare Basis liefern. Den Einstieg in
die Losung liefert die Diskussion um die Bedingungen, unter denen Alteigentiimern
die Teilhabe am reorganisierten Unternehmen gestattet werden kann. Die ameri-
kanische Auffassung wird unter dem Begriff ,,new value exception® vertreten.*?

39 1.731 + 325 =2.056.

40 2.355 nach Verwertungskosten von 7%. Zur Hohe von Verwertungskosten vgl. etwa
Amg, J.S./ Chua, JH./ McConnell, 1.J. (1982), S. 219—226; Drukarczyk, J. (1995), S. 40—56.

41 2.190-1.731 = 459. Besicherte Neukredite in Hohe von 325 entstehen erst bei Reorga-
nisation.

42 Vgl. Gilson, St. C./ Hotchkiss, E.S./ Ruback, R.S. (2000), S. 43 —74.

43 Vgl. z. B. Rusch, L.J. (1992), S. 1311-1336; Bailey, J.T. (1993), S. 50—77; Neville, D.
(1995), S. 465 —484.
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Richtungsweisend ist eine Entscheidung des Supreme Court of the United States
von 1999.* Kernaussage ist, dass der Versuch, Alteigentiimern Eigentumsrechte
gegen eine Leistung zu iiberlassen, gegen den Widerstand einer hoherrangigen
Klasse nicht durchgesetzt werden kann, wenn die Festlegung des Gegenwertes
keine Form von Markttest bestanden hat.*> Nicht Insolvenzgerichte, sondern der
Markt solle unter Wettbewerbsbedingungen entscheiden, ob der Gegenwert (der
Leistung der Alteigentliimer) dem Marktwert der ihnen belassenen Eigentumsrechte
entspricht. Diese Uberlegung kann analog auf den Eintritt neuer Eigentiimer und
die Bewertung von deren Eintrittspreis iibertragen werden. Die Klasse ungesicher-
ter Glaubiger hitte somit vor dem Hintergrund alternativer Gebote, die unter Wett-
bewerbsbedingungen zustande kommen, {iber einen Plan zu entscheiden. Es kommt
deshalb erstens darauf an, die Rahmenbedingungen fiir ein Bieterverfahren zu
schaffen. Ein zweites Problem besteht darin, dass das Management den Lowen-
anteil der Informationen bereitstellt, gestiitzt auf die Bieter ihre Gebote ableiten.
Wenn das Management bestimmte Losungen priferiert, so kann es Ausgéinge via
Informationsbereitstellung beeinflussen.*® Gegenmittel gegen informationsbe-
dingte Verzerrungen von Geboten sind noch zu erfinden.

3. Nutzung von Verlustvortrigen

Man kann nicht sagen, dass der deutsche Gesetzgeber die Nutzung von Verlust-
vortrdgen durch sanierungsfahige Schuldner leicht macht. Auch die US-amerikani-
sche Losung hat ihre Tiicken. Zwei Problemkreise sind auf den ersten Blick zu
unterscheiden:

a) Cancellation of indebtedness (COD) income: Der Schuldner realisiert COD-
income®, wenn Fremdkapital durch Aktien beziehungsweise neues Fremdkapi-
tal abgelost wird und der Wert der neuen Wertpapiere unter dem Nominalwert
des abgelosten Fremdkapitals liegt. COD-income ist zu versteuern.

b) Die Verwertungsmoglichkeiten von Verlustvortrdgen (net operating loss carry-
forwards, NOL) sind zeitlich und volumensméaBig begrenzt.

Zwischen beiden Problemkreisen bestehen Verkniipfungen. Zu besteuerndes
COD-income entsteht nicht, wenn a) der Schuldner im Insolvenzverfahren ist oder
b) soweit der Betrag des COD-income die Differenz Nominalwert der Verbindlich-
keiten minus Summe der Marktwerte der Vermogensgegenstinde nicht iibersteigt.
Die eben definierte Differenz heifit ,,insolvency*.

44 Bank of America National Trust and Savings Association v. 203 North LaSalle Street
Partnership vom 3. Mai 1999.

45 Vgl. auch Kommentierung zu § 245 InsO in: Miinchener Kommentar zur Insolvenzord-
nung, Bd. 2, Miinchen 2002, R. 78 —88.

46 Dass dies eine empirisch relevante Strategie ist, belegen Gilson, St.C./ Hotchkiss, E.S./
Ruback, R.S. (2000), S. 43 -74.



142 Jochen Drukarczyk

Vermeidet der Schuldner das Entstehen von zu besteuerndem COD-income ge-
méif a) oder b), ist ein bestehender Verlustvortrag dennoch um das COD-income
zu verkiirzen.*” Diese Kiirzungsvorschrift gilt dann nicht, wenn ,,altes* Fremdkapi-
tal gegen neue Aktien getauscht wird (,,stock—for—debt—exception®).

Ein Beispiel soll die Regelvielfalt erldutern: Angenommen, der alte Fremdkapi-
talbestand sei 100; der faire Marktwert der einzeln bewerteten Vermdgensgegen-
stinde sei 90; der mit ,,insolvency* bezeichnete Parameter nimmt somit den Wert
10 an. Tauscht das Unternehmen Fremdkapital alt (100) gegen Fremdkapital neu
mit einem Marktwert von 75, entsteht COD-income von 25. Davon sind 10 (wegen
gleich hoher ,,insolvency*) steuerfrei. Ein gegebenenfalls bestehender NOL ist um
15 zu kiirzen. Tauschte das Unternehmen Fremdkapital alt gegen Aktien mit einem
Marktwert von 75, entsteht COD-income von 25, aber wegen der ,,stock-for-debt-
exception“ keine Besteuerung und keine Kiirzung von NOL.

Die Verrechnung von Verlustvortriagen ist generell auf 15 Jahre begrenzt. Thre
Verrechnung ist zudem begrenzt, wenn ein ,,ownership change® stattfindet, d. h.
wenn Anteilseigner in einer dreijdhrigen Testphase ihren Anteil um mehr als 50 %
erhohen. Ein stock-for-debt-change gilt als Eigentumswechsel. Findet ein owner-
ship change statt, ist die periodische Nutzung von NOL begrenzt auf das Produkt
aus ,,equity - long-term tax exempt rate®, die 1992 bei 6,5 % lag, ohne dass die
oben genannte 15-Jahres-Frist aufgehoben wiirde. Diese Vorschrift senkt den
finanziellen Wert von NOLs erheblich.*® Entscheidend ist, welcher Equity-Wert
Basis der Berechnung der zuldssigen periodischen NOL-Verrechnung ist. Betker
formuliert, dass es sich um den ,,value of the firm’s equity immediately before the
ownership change* handele®” , erginzt aber, dass dieser Wert den Wertzuwachs
einschliee, der aus dem Verzicht von Glaubigeranspriichen resultiere. Im Ergeb-
nis kénne man den Wert des Eigenkapitals nach dem ownership change als Basis
fiir die Berechnung periodischer zuldssiger NOL-Nutzung benutzen. >

Diese Regel hat zur Folge, dass die Berechnungen von ¥# und AV in den Tabel-
len 4 und 5 z.T. {iberholt sind, weil sie eine unbegrenzte periodische NOL-Nutzung
unterstellen. In Tabelle 1 wurde fiir 1993 eine NOL-Nutzung in Héhe von EBITos
= 208,7 unterstellt; unter der Annahme, dass der post exchange value des Eigen-
kapitals 1.090,6 gemaB Konstellation 1 ist, ist die zuldssige NOL-Nutzung indes-
sen nur 1.090,6 - 0,065 = 70,9. Ein erheblicher Teil des zu Beginn des Verfahrens
bestehenden Verlustvortrages kann somit nicht genutzt werden, weil Verlustvor-

47 Dies ist wegen des verfallsbedrohten NOL ein u.U. geringerer 6konomischer Nachteil.

48 Betker veranschlagt den Barwert steuerlicher Vorteile aus der NOL-Verrechnung auf
14,6 % des Marktwertes des Eigenkapitals beziehungsweise 3,4 % der Bilanzsumme, wenn
das Unternehmen Chapter 11 nutzt. Betker, B.L. (1995), S. 13—15. Das Sample umfasst 31
Unternehmen. NOL betrdgt im Durchschnitt 62,8 % der Bilanzsumme vor Verfahrenser6ft-
nung.

49 Betker, B.L. (1995), S. 10.

50 Betker, B.L. (1995), S. 10.



Probleme des Reorganisationsverfahrens 143

trige 15 Jahre nach Entstehen verfallen. Kompensiert wird dieser Effekt zu einem
Teil durch die Abzugsfihigkeit der Zinsaufwendungen, die nun friiher, als in Ta-
belle 3 unterstellt, in steuerliche Vorteile umgesetzt werden konnen.

Tabelle 8 verdeutlicht die Struktur der jetzt aufzumachenden Rechnung unter
der vorldufigen Annahme, der Wert des Eigenkapitals sei — Konstellation 1 ent-
sprechend — 1.090,6.°" Bis zum Periodenende 1999 werden 22,5 % des NOL ge-
nutzt; bis zum Ende von 2007 sind 52,3 % des in 1992 verfiigbaren NOL aus-
geschopft. Der Rest kann steuerlich nicht geltend gemacht werden.

Tabelle 8

Nutzung von NOL im Fall eines ,,ownership change*

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

(1) Erfolg vor

Zinsen und

Steuern (EBIT) 208,7 513,0 902,2 921,3 9409 969,12 998,2
(2) Zinsaufwand 207,2 296,5 410,8 4559 428,1 4141 414,1
(3) NOL-Nutzung

(Obergrenze:

0,065 - 1.090,6

=70,9) 1,5 70,9 70,9 70,9 70,9 70,9 70,9
(4) SBG 0 145,6 420,5 394,5 4419 484,1 513,2
(5) Steuern

(s =0,34) 49,5 143.,0 134,1 150,2  164,6 174,5
(6) noch zu

nutzender NOL | 1.898,5 1.827,6 1.756,7 1.685,8 1.614,9 1.544,0 1.473,1

Die Bewertung des Eigenkapitals ist somit zu modifizieren. Hier wird die fol-
gende Vorgehensweise gewihlt: Im ersten Schritt wird der Wert bei Eigenfinanzie-
rung berechnet, wobei die NOL-Nutzung unbeachtet bleibt. Im zweiten und dritten
Schritt sind die steuerlichen Vorteile aus NOL-Verrechnung beziehungsweise steu-
erlicher Geltendmachung der expliziten und impliziten Zinslast zu bewerten. Hier
sind zwei Fragen zu beantworten: (1) Wie ist die Reihenfolge der steuerlichen Gel-
tendmachung der NOL-Verrechnung beziehungsweise des periodischen Zinsauf-
wandes? (2) Die Hohe der periodischen Geltendmachung von Verlustvortragen
hiingt vom Ergebnis des Kalkiils, nimlich dem Wert des Eigenkapitals E ab; steu-
erlich abzugsfihig ist in jeder Periode maximal ein Betrag in Héhe von 0,065 EZ;.
Dieses Problem kann iterativ gelost werden.

Wie das unter (1) angesprochene Reihenfolge-Problem faktisch zu 16sen ist,
habe ich nicht exakt kldren konnen. Der steuerlichen Systematik folgend, diirfte

51 Der korrekte Wert von EI muss nunmehr niedriger sein, da die Nutzungsmoglichkeit
von NOL = 1.900 deutlich restringiert ist.

52 g=0,03.
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die periodische NOL-Nutzung definiert sein als min [O,O65-E§3; EBIT;—
Zinsaufwand,|. Vorteilhafter fiir die Investoren wire indessen ein Vorrang der
ohnehin gedeckelten NOL-Nutzung vor der Abzugsfahigkeit des Zinsaufwandes.

In diesem Fall entspriche AV(NOL) = Z 0,065 El;sk (1 +iy)~". Da eine NOL-

Nutzung in Hohe von 0,065 EL; dann in Jeder Periode des Planungszeitraumes er-
wartet werden kénnte, wire der Vorteil®> AV (NOL) = 183,3.

Ist die Nutzung der Verlustvortrige begrenzt gemdBl der obigen Minimum-
Definition, sinkt AV (NOL) etwas, weil die Nutzung in 1993 beschrinkt wird
wegen eines zu geringen Uberschusses nach Zinsaufwand. AV (NOL) betrigt
dann 161,9.

Tabelle 9
Berechnung des Wertes bei Eigenfinanzierung ohne Beachtung von NOL = 1.900

1993 1994 1995 1996 1997
(1) Operative Ertrage 5.875,0  6.882,6 7.720,7  7.952,3  8.190,8
(2) Operative Aufwendungen 5.727,7 6.5433 7.149,7 73642 7.585,1
(3) Korrektur Zinsaufwand in
Leasingraten 31,8 128,2 265.4 2654 265.4
(4) Operatives Ergebnis 179,1 467,5 836,4 853,5 871,1
(5) Sonstige betriebliche
Ertrige 29,6 45,5 65,8 67,8 69,8
(6) Erfolg vor Zinsen und
Steuern (EBIT) 208,7 513,0 902,2 921,3 940,9
(7) Steuern (sx = 0,34) 71,0 174,4 306,7 313,2 319,9
(8) Abschreibungen 199,0 233,6 256,5 n.b. n.b.
(9) Auszahlungen fiir andere
Investitionen 271,2 264,1 221,7 163,4 168,3
(10) Auszahlungen fiir
Flugzeuge 383,4  1.3524 1.403,5 - -
(11) Investitionen im UV 5,0 5,0 5,0 5,2 5,4
(12) FCF:
(6)—(7)+(8)—(9)-(10)—(11) -322,9 -1.049,3 —778,2 439,5 4473

Gelten die Parameter der Konstellation 1, ist der Barwert der FCF in Zeile (12)
und damit V2 = 1.412,2.

Neben AV (NOL) = 161,9 ist AV (F) zu berechnen, also der Wert der steuer-
lichen Vorteile, der aus der Abzugsfihigkeit der Zinsaufwendungen resultiert. Ta-
belle 10 weist die Zinsaufwendungen in Zeile (1) aus. Zeile (2) weist die steuer-
liche Bemessungsgrundlage nach der oben berechneten NOL-Nutzung aus. Ich

53 Wenn EZ; = 1.090,6 wiire. Diskontierungssatz ist iy = 0.10. Bewertungszeitpunkt ist der
01.01.1993.
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behandle die Zinszahlungen als in jeder Periode voll abzugsfihig. Der Barwert der
steuerlichen Vorteile betriagt AV(F) = 1.322,8.

Tabelle 10

Berechnung der steuerlichen Vorteile, bedingt durch Abzugsfihigkeit
der Zinszahlungen

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

(1) Zinsaufwand 207,2  296,5 410,8 4559 428,11 414,1 414,1
(2) SBG nach

NOL-Nutzung 207,2 4421 831,3 850,4 870,0 8982 9273
(3) steuerlicher

Vorteil aus (1) 70,4 100,8 139,7 155,0 145,6 140,8 140,8

Damit liegt fiir Konstellation 1 der Wert von V¥ vor unter der Primisse, dass die
Basis der zulissigen periodischen NOL-Nutzung, also = 1.090,6, korrekt ist. Es
folgt V¥ =Vt + AV(NOL) + AV(F) = 1.412,2 + 161,9 + 1.322,8 = 2.896,9.
Zieht man F = 2.056 ab, erhilt man EF = 840,9. Das bedeutet, dass die als Basis
fiir die zuldssige periodische NOL-Nutzung benutzte GroBe E” zu hoch angesetzt
war. Die zuldssige NOL-Nutzung ist deutlich geringer als in Tabelle 8 unterstellt.
Weil es keine kompensatorischen Effekte gibt, muss AV (NOL) und damit £ den
zunéchst berechneten Wert unterschreiten.

Wie Tabelle 10 ausweist, steht die Abzugsfdhigkeit der Zinsaufwendungen in
kiinftigen Perioden nicht in Frage. AV (F) bleibt somit unverdndert in Hohe von
1.322,8. AV (NOL) ist indessen anzupassen. Es muss gelten:

(1) EF = VE + AV(F) 4+ AV(NOL) — F
und

15
(2)  AV(NOL) = min{0,065 - E”sg; (EBIT — Zinsaufwand)sg } (1 + i)'
1

Da die Minimumbedingung im vorliegenden Fall nur im Jahr 1993 relevant ist,
hat man nach wenigen Versuchen das Ergebnis.>*

Der Wert fiir EX ist somit deutlich niedriger als derjenige, der unter der Annah-
me der unbeschrinkten NOL-Nutzung gemil den Vorgaben in Tabelle 1 berechnet
wurde: Er betrdgt nur 73% des Ausgangswertes. Der Grad der Nutzung des in
NOL schlummernden Potentials sollte deshalb ein relevanter Faktor bei der Wahl
der Reorganisationsstrategie sein.

54 Die Vorgehensweise entlang den Leitlinien des APV-Ansatzes erweist sich als sehr niitz-
lich.
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Tabelle 11

Berechnung von E” fiir Konstellation 1

Vorteil Vorteil
EF . AV EF
geschitzt E%% I:)I‘(‘)}OI;I (NOL) AV(F) F gerechnet
830 0,51 18,343 123,3 1.322,8 2.858,3  2.056 802,3
790 0,51 17,459 117,4 1.322,8 28524  2.056 796,4
795 0,51 17,569 118,1 1.322,8 2.853,1 2.056 797,1
797 0,51 17,614 1184 1.322,8 2.8534  2.056 7974
797,5 0,51 17,624 118,5 1.322,8 2.853,5 2.056 797,5

Tabelle 12 stellt die neuen Werte fiir EX fiir die Konstellationen 1 bis 6 und
deren Aufteilung auf Neuinvestoren und ungesicherte Glaubiger zusammen. Man

erkennt, dass es deutlich schwieriger wird, den ,,best interest test” zu meistern.>
Tabelle 12
,,best interest test*
1 2 3 4 5 6
(1) Anspriiche gesicherter
Glaubiger 3484 3484 3484 3484 3484 3484
(2) Liquidationswert nach
Verwertungskosten 2.190 2.190 2.190 2.190 2.190 2.190
(3) Anteil ungesicherter
Glaubiger am Liquidations-
wert 459 459 459 459 459 459
(4) Wert des Eigenkapitals
(EF) 797,5 150,5 1.137,8 454,6 1.546,0 826,4
(5) Anteil Neuinvestoren an (4) 433,8 81,9 619,0 2473 841,0  449,5
(6) Anteil ungesicherte
Glaubiger an (4) 363,7 68,6 518,88 207,3 705,00 376,8
(7) theoretisches Votum
ungesicherter Glaubiger - - + +

55 Hielten Alteigentiimer und Altglaubiger mindestens 50% der Anteile nach einem
ownership-change, konnte NOL restriktionsfrei genutzt werden. Allerdings ist NOL um die
Zinszahlungen der letzten 3 Jahre vor Verfahrenser6ffnung, die auf die Fremdmittel entfallen,
die gegen Aktien getauscht werden, zu kiirzen. Aulerdem ist NOL zu kiirzen um 50 % der
Kiirzung von NOL, die eingetreten wire, wenn die stock-for-debt-exception nicht gewahlt
wiirde. Betker berichtet, dass Unternehmen, die NOL-Nutzung mit periodischer Begrenzung
deutlich vorziehen. Vgl. Betker, B.L. (1995).
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VI. Ergebnisse

Gegenstand dieses Beitrages sind zentrale und typische Probleme, die im Rah-
men eines auf Fortfilhrung zielenden Reorganisationsverfahrens bewiltigt werden
miissen. An erster Stelle steht das Bewertungsproblem: Da ein Grofteil der Altfi-
nanciers auch Financiers des reorganisierten Unternehmens sein werden, ist zu-
ndchst das Verteilbare zu quantifizieren. Erst wenn die Grofle des Kuchens in Um-
rissen bekannt ist, kann an die Aufteilung an berechtigte Anspruchsinhaber ge-
dacht werden. Wer berechtigt ist, wird nach herrschender Auffassung durch die
Struktur der Vorinsolvenzrechte entschieden. Es gilt mit anderen Worten die ,,ab-
solute priority rule®.

Sowohl die deutsche wie die US-amerikanische Insolvenzordnung postulieren,
dass Gldubiger nicht in Pline gezwungen werden konnen, die ihnen weniger bie-
ten, als sie im Liquidationsfall erzielen konnten. Der ,,best interest test” bezie-
hungsweise die Hiirde des § 251 InsO (,,Minderheitenschutz) sind vor dem Hin-
tergrund einer fiir das Kollektiv der Anspruchsinhaber angestrebten, die Wohlfahrt
fordernden Allokationsregel sinnvoll angelegt. Der Beispielfall belegt, wie umstrit-
ten es sein konnte, ob ein Plan diesen Test zu Recht besteht oder daran scheitert.

Wenn Alteigentiimer sich anschicken, Financiers und gegebenenfalls Manager
des fortzufithrenden Unternehmens zu bleiben, stellt sich die wichtige Frage, unter
welchen Bedingungen ihnen dies gestattet werden soll. Die US-amerikanische Dis-
kussion ist hier deutlich intensiver als die deutsche und die oben zitierte LaSalle-
Entscheidung ist prdziser als etwa die Entscheidung des LG Traunstein vom
27. 08. 1999 zum gleichen Sachverhalt. Im Beispielfall stellt sich die Frage der
Beteiligung der Alteigentiimer am Reorganisationswert nicht. Thre Anspriiche sind
wertlos. Aber die Frage des Wertes der Anspriiche der Neuinvestoren stellt sich.
Aus der Sicht der ungesicherten Altgldubiger lautet die Frage, ob die baren Ein-
schiisse anndhernd dquivalent sind den erworbenen Anspriichen. In welcher Rich-
tung nach einer Losung gesucht werden kann, wurde angedeutet.

Eine nicht zu unterschitzende Wertquelle stellen Verlustvortrige dar, die in in-
solvenznahen Situationen fast regelméBig vorliegen.

Auch der amerikanische Gesetzgeber baut zahlreiche Hiirden auf, die die steuer-
liche Nutzung erschweren und den 6konomischen Wert von Verlustvortridgen ent-
scheidend schwichen. Wie diese Restriktionen Kalkiil und Ergebnisse verdndern,
wurde gezeigt.
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Erfahrungen mit der neuen Insolvenzordnung
aus der Sicht des Richters

Von Wilhelm Uhlenbruck

I. Vorbemerkung

Die in Deutschland am 1. Januar 1999 in Kraft getretene Insolvenzordnung
(InsO) ist vielfach als ,,JJahrhundertgesetz* gepriesen worden. Zum ersten Mal
hat der deutsche Gesetzgeber nach dem Zweiten Weltkrieg, wenn man einmal von
der Aktienrechtsreform absieht, ein Rechtsgebiet von Grund auf neu iiberdacht
und kodifiziert. Dabei war man bemiiht, die Fehler der Konkursordnung von 1877
und der Vergleichsordnung von 1935 zu vermeiden sowie der jahrzehntelangen
Kritik an den Insolvenzgesetzen Rechnung zu tragen. Vor allem hat der Gesetz-
geber berlicksichtigt, dass sich die ,,Philosophie” der Insolvenzabwicklung im
Laufe des letzten Jahrhunderts grundlegend gewandelt hat. Allgemein ist man
heute zu der Einsicht gelangt, dass die von Wilhelm Rdpke vermutete Wirkung des
Konkurses als ,,Todesstrafe des Zivilrechts®, die von Rechts wegen die wirtschaftli-
che Existenz des Delinquenten im Wege der Gesamtvollstreckung vernichtet, auf
die moderne Wirtschafts- und Insolvenzrealitdt nicht mehr zutrifft. Das in der In-
solvenzordnung geregelte gerichtlich iiberwachte Insolvenzverfahren als Gesamt-
vollstreckung ist in unserer freiheitlich-sozialen Gesellschaftsordnung ein unver-
zichtbares Instrument zur Regulierung des Wettbewerbs und zur Haftungsverwirk-
lichung im Interesse der Glaubiger, nicht dagegen ein Instrument zur Ausmerzung
iiberzahliger Wirtschaftseinheiten oder etwa die ,,privat-rechtliche Todesstrafe* fiir
unternehmerisches Fehlverhalten, wie es noch von W Sombart' gesehen wurde.
Nur ein gesetzlich geregeltes Insolvenzverfahren verschafft die verfassungsrecht-
liche Legitimation, in gesetzlich geschiitzte Rechtspositionen der Gléubiger und
des Schuldners einzugreifen, wie z. B. durch Vollstreckungsstopp, Aufrechnungs-
verbote, Prozessverbote oder durch eine Insolvenzanfechtung. Fiir das in den
§§ 304 ff. InsO geregelte Verbraucherinsolvenzverfahren mit Restschuldbefreiung
nach den §§ 286 ff. InsO hat das amerikanische Discharge-Verfahren ebenso Pate
gestanden wie der Osterreichische Privatkonkurs. Hervorzuheben ist, dass die InsO
als erstes Insolvenzgesetz ein einheitliches und auf neuzeitlichen Prinzipien be-
ruhendes Verfahren verwirklicht. Der Neukodifikation lag die Idee zu Grunde,
das Insolvenzrecht als Teil des Wirtschaftsrechts so anzulegen, dass letztlich nicht

1 Vgl. W Sombart, Das Wirtschaftsleben im Zeitalter des Hochkapitalismus, 1927.
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richterliche Entscheidungsmacht, sondern die Gesetze des Marktes und des Wett-
bewerbs die Insolvenzabwicklung steuern. Die durch die Insolvenz eines Schuld-
ners oder Schuldnerunternehmens Geschédigten sollten in einem ergebnisoffenen
Suchprozess als ,,Entdeckungsverfahren® im Wettbewerb um die beste Verwer-
tungsart die optimale Form der Haftungsverwirklichung finden. Dem Insolvenz-
gericht sollte dabei nicht etwa die Rolle zufallen, im Insolvenzverfahren nicht
reprasentierte wirtschaftliche und soziale Interessen wahrzunehmen, sondern le-
diglich Hiiter der RechtmiBigkeit des Verfahrens zu sein.” Die Vermdgensorientie-
rung des neuen Verfahrens, der Verzicht auf eine Umverteilung von Werten und
Rechten, die Abschaffung der frilheren Konkursvorrechte, der Ausgleich von
Informationsasymmetrien, die Vollabwicklung des Schuldnervermdgens, die er-
leichterte Verfahrenserdffnung sowie die Verbesserung der Anfechtungsmoglich-
keiten in den §§ 129 ff. InsO haben in Wissenschaft und Praxis fast einhellige An-
erkennung gefunden. Dies schloss es aber keineswegs aus, dass die
Umsetzungsschwierigkeiten in der Praxis erhebliche ,,Verfahrensbegradigungen*
durch den Gesetzgeber notwendig machten.

II. Das ,,Jahrhundertgesetz* und
seine notwendigen Korrekturen

Schon vor dem Inkrafttreten der Insolvenzordnung stellte sich heraus, dass die
Umsetzung des ,,Jahrhundertgesetzes“ in die Praxis teilweise auf erhebliche
Schwierigkeiten stie. Biirokratisches Vorgehen, unzweckmaBige Zusténdigkeits-
spaltungen, mangelnde Information und Koordination sowie egoistisches Profilie-
rungsstreben verhinderten in einigen Bundeslédndern eine sachgerechte Umsetzung
des Reformgesetzes. Man meinte, der bloBe Einsatz von EDV konne jeden Ar-
beitsablauf im ,,Museum Gericht*“ vereinfachen oder beschleunigen.3 Bereits die
Herbst-Konferenz der Justizministerinnen und -minister 1994 hat erneut den mit
der Reform verbundenen Personalbedarf erértert und beauftragte die Bund-Lander-
Arbeitsgruppe, Vorschldge zu erarbeiten, wie das neue Insolvenzrecht, das zu die-
sem Zeitpunkt noch gar nicht in Kraft getreten war, noch weiter vereinfacht wer-
den konnte, insbesondere durch ein neues Konzept zur Verbraucherentschuldung
auBlerhalb der InsO und weitgehend ohne gerichtliches Verfahren. Nachdem der

2 Zu verweisen ist insoweit auf die Allgemeine Begriindung des Regierungsentwurfs (Bun-
destagsdrucks. 12/2443 v. 15. 04. 1992, S. 71 ff., abgedr. bei Uhlenbruck, Das neue Insol-
venzrecht, 1994, S. 221 ff. = Kiibler/Priitting, Das neue Insolvenzrecht, 2. Aufl., 2000,
S. 85 ff. = Balz/Landfermann, Die neuen Insolvenzgesetze, 2. Aufl. 1999, S. 136 ff.; vgl.
auch Uhlenbruck, Die Insolvenzordnung — ein Jahrhundertgesetz?, NJW, 2000, 386 f.; M.
Balz, Die Ziele der Insolvenzordnung, in: Koélner Schrift zur Insolvenzordnung, 2. Aufl.
2000, S. 3 ff.; Uhlenbruck, Mit der Insolvenzordnung 1999 in das neue Jahrtausend, in: Neue
Zeitschrift fiir das Recht der Insolvenz und Sanierung (NZI), Heft 1/1998, S. 1 ff.

3 Vgl. D. Beule, Die Umsetzung der Insolvenzrechtsreform in die Justizpraxis, in: Kélner
Schrift zur Insolvenzordnung, S. 23, 36 ff.
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Deutsche Bundestag eine Entschuldung auflerhalb der InsO ausdriicklich abgelehnt
hatte, beschrinkte sich die Arbeitsgruppe darauf, Vorschldge zu erarbeiten, die die
Praktikabilitét des Regel- wie auch des Verbraucherinsolvenzverfahrens verbessern
sollten. Die Arbeitsgruppe ,,Vereinfachung des Insolvenzverfahrens® legte der
Justizministerkonferenz 1997 Vorschlidge zur ,,Verfahrensbegradigung® vor,* die
teilweise in das Gesetzgebungsverfahren eingeflossen sind. Die Insolvenzordnung
hat bereits vor ihrem Inkrafttreten zahlreiche Anderungen erfahren, wie z. B. durch
das Gesetz zur Anderung des AGB-Gesetzes und der InsO vom 19. 07. 1996
(BGBI. I, S. 1013) und durch das ,,Arbeitsrechtliche Gesetz zur Foérderung von
Wachstum und Beschiftigung* vom 25. 09. 1996 (BGBL. L, S. 1476). Weitere An-
derungen folgten in den Jahren 1996—1998. Die letzte grofle ,Begradigung*
brachte das Gesetz zur Anderung des Einfiihrungsgesetzes zur Insolvenzordnung
und anderer Gesetze vom 19. 12. 1998 (BGBI. I, S. 3836). Aber auch nach dem
Inkrafttreten der InsO am 01. 01. 1999 ist die Kritik an dem ,,Jahrhundertgesetz*
nicht verstummt.’ Bereits im Juni/Juli 1999 hatte eine Praxisbefragung durch den
Hamburger Rechtslehrer R. Bork und den Insolvenzverwalter W Klaas® gezeigt,
dass die Umsetzungsprobleme schwerpunktméfig im Insolvenzerdffnungsver-
fahren und im Verbraucherinsolvenzverfahren auftreten. Der Gesetzgeber hat den
Beanstandungen durch das Insolvenzrechtsdnderungsgesetz vom 26. 10. 2001, das
am 01. 12. 2001 in Kraft getreten ist, und durch das seit dem 01. 01. 2002 geltende
Gesetz zur Reform des Zivilprozesses teilweise Rechnung getragen.” Das Gesetz
zur Reform des Zivilprozesses hat die Zweispurigkeit der Rechtsmittelwege da-
durch beseitigt, dass es einmal in § 7 InsO gegen die Entscheidungen des Be-
schwerdegerichts ausschlieSlich die Rechtsbeschwerde vorsieht, zum anderen in
§ 567 ZPO die einfache unbefristete Beschwerde abgeschafft hat.® Die mit dem
InsOAndG in Kraft getretenen gesetzlichen Anderungen haben sich in der gericht-
lichen Praxis als unzureichend und korrekturbediirftig erwiesen.” Nicht ohne
Grund spricht der Kélner Insolvenzrichter Vallender'® von der ,Baustelle InsO*.
Nicht nur die Justiz stohnt unter der Last stindig zunehmender Verfahrenszahlen.
Vielmehr fiihren auch Insolvenzverwalter und Treuhdnder Klage dariiber, dass die
meisten Kleinverfahren, insbesondere die ,,Null-Masse-Verfahren, nicht kosten-
deckend erledigt werden konnen. Die Bearbeitung eines durchschnittlichen Klein-

4 Vgl. Zeitschrift fiir Wirtschaftsrecht (ZIP), 1997, 1207 ff.

5 Vgl. Jauernig, Festschrift Uhlenbruck, 2000, S. 3 ff.; Beule, ebd. S. 539 ff.; Grote, ZInsO
1999, 338; Gobel, ZInsO 1999, 457; Hofmeister, ZInsO 1999, 503; Pape, Der Betrieb, 1999,
1539; ders., ZIP 1999, 2037; Pape/Pape, ZIP 2000, 1553 ff.; Uhlenbruck, NZI, 1998, 1, 8,
ders., NZI 1999, 175; Wimmer, ZInsO 1999, 556.

6 ZInsO 1999, 485.
7 Einzelheiten bei Pape / Uhlenbruck, Insolvenzrecht, 2002, Rdn 46 ff.

8 Vgl. I. Pape, NZI1 2001, 516 ff.; Schmerbach, ZInsO 2001, 1087 ft.; Uhlenbruck, Insol-
venzordnung, 12. Aufl., 2003, § 7 InsO Rdn 2.

9 Vgl. Schmerbach, ZInsO 2003, 253 ff.; Mdusezahl, ZV1 2003, 49 ff.; Pape, ZV1 2002,
225 ff.; Hartenbach, ZInsO 2002, 1053; ders. ZVI1 2003, 62 f.; Frind, ZInsO 2003, 341 ff.

10 NZI aktuell Heft 3/2003, S. V.
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oder Verbraucherinsolvenzverfahrens erfordert mindestens dreilig Stunden.
Hierfiir ist eine angemessene Vergiitung nach den Regelungen der InsVV nicht si-
chergestellt. Die auf eine Mindestvergiitung beschrinkte Kostenrechtsprechung der
Gerichte'" stoft nicht nur auf allgemeine Ablehnung, sondern begegnet zudem ver-
fassungsrechtlichen Bedenken. Insolvenzverwalter beanstanden weiterhin, dass
ihre Arbeit durch unerledigte Steuerangelegenheiten der Schuldner unnétig er-
schwert wird. Die Arbeitsgruppe Verbraucherinsolvenz und Restschuldbefreiung
der ARGE Insolvenzrecht und Sanierung des Deutschen Anwalt Vereins am
31. 01. 2003 in Berlin hat Verfahrensvereinfachungen fiir das Insolvenzverfahren
natiirlicher Personen vorgeschlagen. Die in der Praxis erhobene Forderung nach
Einfiihrung eines schriftlichen Verfahrens in der Regelinsolvenz diirften gute
Chancen auf Umsetzung haben. Besondere Probleme bereitet auch die Forderung
der Finanzbehorden, in masselosen Verfahren der in § 155 Abs. 1 InsO normierten
Steuererklarungspflicht nachzukommen. Im September 2003 will die von der
ARGE Insolvenzrecht und Sanierung des Deutschen Anwalt Vereins eingesetzte
Arbeitsgruppe konkrete Gesetzgebungsvorschlige zu Verfahrensvereinfachungen
im Verbraucherinsolvenzverfahren vorlegen. Das Bundesministerium der Justiz hat
inzwischen den ,,Entwurf eines Gesetzes zur Anderung der Insolvenzordnung, des
Biirgerlichen Gesetzbuches und anderer Gesetze* zur Diskussion gestellt. Mit dem
Gesetzentwurf werden Regelungen vorgeschlagen, die insbesondere dazu beitragen
sollen, die festgestellten Defizite im Unternehmensinsolvenzverfahren zu behe-
ben.'? Der Entwurf enthilt nicht nur Vorschriften, die der Umsetzung der Richt-
linie 2002 /47 / EG tiber Finanzsicherheiten (ABl. EG Nr. L 168 S. 43) dienen, son-
dern auch der dringend gebotenen Verfahrensvereinfachung. So soll u. a. die Zu-
stellung durch Aufgabe zur Post durch Anderung des § 8 InsO effektiver gemacht
werden. Klargestellt wird auch, dass der vorldufige Insolvenzverwalter, wenn ihm
die Zustellungen tibertragen werden, Mitarbeiter mit der Durchfithrung der Zustel-
lung betrauen kann. In § 9 InsO soll Abs. 1 S. 1 wie folgt neu gefasst werden:

,,Die dffentliche Bekanntmachung erfolgt durch Verdffentlichung im elektronischen Bun-
desanzeiger; diese kann auszugsweise geschehen. *

Mit der Verdffentlichung im elektronischen Bundesanzeiger (Internet) kann eine
erheblich groBere Publizitit erreicht werden, als durch die Veroffentlichung in den
fiir die amtliche Bekanntmachung der Gerichte bestimmten Blittern der Bundes-
lander."® Nach der vorgesehenen Neuregelung in § 21 Abs. 2 Nr. 5 InsO kann das
Insolvenzgericht im Eroffnungsverfahren anordnen, ,.dass Gegenstinde, die nach
Erdffnung des Verfahrens von § 166 erfasst werden, vom Gldubiger nicht verwertet
oder eingezogen werden diirfen und dass diese Gegenstinde zur Fortfiihrung des
Unternehmens des Schuldners benutzt werden konnen, soweit sie hierfiir von erheb-
licher Bedeutung sind und nicht durch die Benutzung wesentlich entwertet werden.*

11 7. B. LG Bremen, NZI 2002, 672.
12 Vgl. Pape, ZInsO 2003, 389 ff.
13 Zur 6ffentlichen Bekanntmachung s. auch Keller, ZIP 2003, 149 ff.
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Nach Art. 1 Nr. 7 des Entwurfs kann unter bestimmten Voraussetzungen die Ver-
duBerung des Unternehmens durch den vorldufigen Insolvenzverwalter mit Ver-
waltungs- und Verfiigungsbefugnis mit Zustimmung des Insolvenzgericht erfolgen.
Dies entspricht dem Petitum zahlreicher Insolvenzverwalter, die oftmals bereits im
Eroffnungsverfahren die Moglichkeit haben, ein Unternehmen zu verdufern. Der
Interessent springt nicht selten ab, wenn das Unternehmen durch die mit dem er-
offneten Verfahren verbundene Publizitit entwertet wird. Die Vorschrift des § 208
Abs. 1 InsO soll durch einen Satz 2 dahingehend ergidnzt werden, dass das Insol-
venzgericht auf Antrag eines Gliubigers oder des Schuldners die Masseunzuldng-
lichkeit feststellt. Damit soll einer prophylaktischen Anzeige der Masseunzuléng-
lichkeit durch den Insolvenzverwalter vorgebeugt werden. SchlieBlich schldgt der
Diskussionsentwurf eine Stirkung des auBergerichtlichen Schuldenbereinigungs-
verfahrens vor, da in diesem Verfahrensabschnitt den Schuldnern durch die Schuld-
nerberatungsstellen eine umfassende Hilfestellung angeboten werden kann. Dem
Schuldner wird die Moéglichkeit erdffnet, die Zustimmung ablehnender Glaubiger
zum vorgerichtlichen Schuldenbereinigungsplan durch gerichtlichen Beschluss er-
setzen zu lassen. Der Schuldenbereinigungsplan erhdlt die Wirkungen eines Pro-
zessvergleichs, der auch im Plan nicht benannte Glaubiger erfassen soll. Das Ver-
fahren wird vom Schuldner und der ihn unterstiitzenden Schuldnerberatungsstelle
betrieben. Der Richter wird lediglich in der Form flankierend tétig, dass er punk-
tuell die Zustimmung einzelner Glaubiger durch Beschluss ersetzt.

II1. Fehleinschitzungen
beim gerichtlichen Personalbedarf

Urspriingliche Prognosen gingen davon aus, dass mit dem Inkrafttreten der InsO
ein Ansturm vor allem der Verbraucher auf die Insolvenzgerichte einsetzen wiirde.
Diese Prognose hat sich zunéchst als unrichtig erwiesen. Die Fehleinschitzung be-
ruhte vor allem darauf, dass einmal das Verbraucherinsolvenzverfahren viel zu
kompliziert ausgestaltet war, die Schuldnerberatungsstellen personell unterbesetzt
waren und die Insolvenzgerichte sich meist weigerten, dem Schuldner fiir die
Durchfithrung des Verfahrens mit Restschuldbefreiung Insolvenzkostenhilfe zu ge-
wihren. In einigen Bundesldndern umfasste allein das Antragsformular 40 Seiten.
Die Kosten fiir Ablichtungen und Zustellungen der Unterlagen betrugen teilweise
bis zu 10.000,00 DM (5.000,00 €) und mehr. Erst die Einfithrung des sogen. ,,Stun-
dungsmodells” (§§ 4 a—4 d InsO) durch das Insolvenzrechtsinderungsgesetz
(InsOAndG) 2001 hat die Zahl der Verbraucherinsolvenzen rapide ansteigen las-
sen. Das vom Gesetzgeber eingefiihrte Stundungsmodell sto6t bei vielen Richtern
und Rechtspflegern auf Ablehnung. Dies nicht zuletzt auch deswegen, weil im
Regelfall die Insolvenzen von Privatpersonen heute Null-Masse-Verfahren (sogen.
,»Regel-Nullis®) sind, was bedeutet, dass die meisten Schuldner weder Vermogen
noch pfandbares Einkommen haben, mit dem die Forderungen der Glaubiger be-
dient werden kénnen. Das Hauptziel des Insolvenzverfahrens, ndmlich wenigstens



154 Wilhelm Uhlenbruck

einen Teil der Schulden zu bedienen, wird damit nicht erreicht. Die Glaubiger ste-
hen meist mit leeren Hénden dar. Die vom Gericht eingesetzten Treuhéinder arbei-
ten nicht einmal kostendeckend. Die desolate Personalsituation hat zu einem ,,Auf-
ruf deutscher Insolvenzrichter und -rechtspfleger zur Wiederherstellung der Funk-
tionsfihigkeit der Insolvenzgerichte und der Insolvenzordnung® gefiihrt.'* Die
unterzeichnenden Richter und Rechtspfleger befiirchten, dass das am 01. 12. 2001
in Kraft getretene InsOAndG weitreichende Verinderungen in der Praxis gericht-
licher Insolvenzabwicklungen gebracht habe, die in ihrer Konsequenz die gesamte
Reform des Insolvenzrechts gefahrden. Im Jahr 2002 sei die Zahl um mehr als 300
Prozent angestiegen. Im Regelinsolvenzverfahren, das eigentlich auf Unternehmen
zugeschnitten sei, mache der Verfahrensanteil der durch § 4 a InsO hervorgeru-
fenen ,,Pseudo-Regelinsolvenzverfahren von Privatpersonen ca. 57 Prozent aus.
Nach Erhéhung der Pfandungsfreigrenzen zum 01. 01. 2002 seien Null-Masse-Ver-
fahren die Regel. Das Hauptziel des Verfahrens, ndmlich eine Befriedigung der
Glaubiger, konne von vorneherein nicht mehr erreicht werden. Die Insolvenzver-
walter wiirden gezwungen, eine Vielzahl der Verfahren weit unter Kostendeckung
abzuwickeln (Mindestvergiitung: 500,00 €; statistische Durchschnittskosten: ca.
2.500,00 €). Die Insolvenzgerichte seien unter der Arbeitslast nahezu zusammen-
gebrochen und hitten resigniert. Kurzfristig konne Abhilfe nur durch Personalver-
starkungen geschaffen werden, die die Lander jedoch regelmiBig verweigern
wiirden. Hier sei der Gesetzgeber zum Handeln aufgerufen, und zwar schnell.
Richtig ist an der Kritik vor allem, dass die Uberlastung bei Verwaltern und Ge-
richten zunehmend auch zu Ankiindigungen von Restschuldbefreiungen bei unehr-
lichen Schuldnern und zum Unterbleiben von Aktenweitergaben an die zustindigen
Staatsanwaltschaften fiihrt. Immer mehr ,,faule Schuldner benutzen das Verfah-
ren, um sich auf unredliche Weise von ihren Verbindlichkeiten zu befreien.

IV. Umsetzungsschwierigkeiten
im Insolvenzeroffnungsverfahren

SchwerpunktmidBig haben sich Umsetzungsschwierigkeiten vor allem im Insol-
venzerdffnungsverfahren und im Rahmen des Verbraucherinsolvenzverfahrens er-
geben. Dies beruht vorwiegend darauf, dass der vorldufige Insolvenzverwalter mit
Verwaltungs- und Verfiigungsbefugnis (sogen. ,,starker* vorldufige Insolvenzver-
walter) gem. § 22 Abs. 1 S. 2 Ziff. 2 InsO verpflichtet ist, das Schuldnerunterneh-
men bis zur Entscheidung iiber die Eroffnung des Insolvenzverfahrens fortzufiih-
ren, soweit nicht das Insolvenzgericht einer Stilllegung zustimmt, um eine erheb-
liche Verminderung des Vermdgens zu vermeiden. Beim Verbraucherinsolvenzver-
fahren nach den §§ 304 ff. InsO konnte das zentrale Anliegen des Gesetzgebers,
auch vollig mittellosen Schuldnern die Teilnahme am Verfahren zu ermdglichen,

14 Der Aufruf ist abgedruckt in ZInsO, Heft 20/2002, 949 f.; vgl. auch Schmerbach,
ZInsO 2003, 253 ff.
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erst dadurch realisiert werden, dass der Gesetzgeber durch das InsOAndG 2001
das sogen. Stundungsmodell in den §§ 4 a—4 d InsO eingefiihrt hat.'> Allerdings
wurde in der Diskussion um das Stundungsmodell der Gedanke vernachlissigt,
dass wegen der Regelung in § 292 InsO die Stundung letztlich auf Kosten der
Glaubiger geht. Sie erhalten wihrend der Dauer der Wohlverhaltenszeit erst dann
eine Quote, wenn die gestundeten Kosten bezahlt sind. Die Regelung in § 4 b
Abs. 1 InsO zeigt zudem, dass es Fille geben kann, in denen der Treuhénder nicht
geniigend Geld erhilt, um die Kosten vollstindig zu decken. Dies bedeutet letzt-
lich, dass die Staatskasse nur einen Teil ihrer vorgeschossenen Kosten zuriick-
erhilt, die Glaubiger dagegen leer ausgehen. In diesen Fillen tritt dann letztlich
doch eine ,.Entschuldung zum Null-Tarif* ein.

1. Die Praxis der Gerichte bei Anordnung
der vorliufigen Insolvenzverwaltung

Der Gesetzgeber der InsO war urspriinglich davon ausgegangen, dass im Insol-
venzerdffnungsverfahren ein sogen. ,starker” vorldufiger Insolvenzverwalter be-
stellt und dem Schuldner ein allgemeines Verfiigungsverbot auferlegt wird. Die
Rechtswirkungen des allgemeinen Verfiigungsverbots richten sich ebenso wie die-
jenigen eines VerstoBes hiergegen nach den §§ 24 Abs. 1, 81, 82 InsO. Danach sind
Verfiigungen des Schuldners absolut unwirksam. Umstritten ist, ob das Insolvenz-
gericht das allgemeine Verfligungsverbot als alleinige SicherungsmafBnahme an-
ordnen kann.'® Im Hinblick auf die Haftungsgefahren nach § 55 Abs. 2 InsO i.V.m.
§ 61 InsO geht die Praxis der Insolvenzgerichte dahin, im Erdffnungsverfahren
lediglich einen vorldufigen Insolvenzverwalter mit oder ohne Zustimmungsvor-
behalt (§ 21 Abs. 2 Ziff. 2 InsO) einzusetzen. Vielfach wird auch von der Moglich-
keit des § 22 Abs. 2 S. 1 InsO Gebrauch gemacht, wonach das Insolvenzgericht
berechtigt ist, die Pflichten des vorldufigen Insolvenzverwalters im Bestellungs-
beschluss zu bestimmen. Allerdings diirften die Pflichten nicht iiber die Pflichten
des § 22 Abs. 1. S. 2 InsO hinausgehen (§ 22 Abs. 2 S. 2 InsO).!” Problematisch ist
in der Praxis vor allem, in welchem Umfang das Gericht im Rahmen der Kom-
petenzzuweisung berechtigt ist, den Verwalter zu bestimmten MaBnahmen zu er-
méchtigen. Wegen der gerichtlichen Praxis, dem sogen. ,,schwachen vorldufigen
Insolvenzverwalter die unbeschrinkte Befugnis einzurdumen, Masseverbindlich-

15 Einzelheiten bei Graf-Schlicker, Die Kostenhiirde im Verbraucherinsolvenzverfahren,
Festschrift Uhlenbruck, 2000, S. 573 ff.

16 Bejahend Pape/Uhlenbruck, Insolvenzrecht, Rdn 382; str.; a.A. W Gerhardt, ZZP 109
(1996), 415, 419; ders., in: Kolner Schrift zur InsO, 2. Aufl,, S. 196, Rdn 8, wonach jede
Anordnung eines allgemeinen Verfiigungsverbots gleichzeitig die Anordnung der vorlaufi-
gen Insolvenzverwaltung erfordert, da immer ein Verfligungsberechtigter vorhanden sein
muss.

17 Vgl. Weisemann, DZWIR 1999, 397 ft.; Pape/Uhlenbruck, Insolvenzrecht, Rdn 383;
Uhlenbruck, § 22 InsO Rdn 208.
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keiten nach § 55 Abs. 2 InsO zu begriinden, hat der BGH in einem grundlegen-
den Urteil vom 18. 07. 20028 entschieden, dass eine den ,,schwachen® vorlaufigen
Insolvenzverwalter umfassende Erméchtigung, ,.fiir den Schuldner zu handeln®,
unzulissig ist, wenn das Gericht im Er6ffnungsverfahren kein allgemeines Verduf3e-
rungsverbot erldsst. Die Befugnisse des vorldufigen Insolvenzverwalters miisse das
Insolvenzgericht selbst einzeln festlegen. Ohne besonderes Verfiigungsverbot kon-
ne es den vorldufigen Insolvenzverwalter erméchtigen, im Voraus genau festgelegte
Verpflichtungen zu Lasten der spiteren Insolvenzmasse einzugehen. Zweifelhaft
und nicht endgiiltig geklirt ist die Frage, ob die Ubertragung der Befugnis zum
Einzug sicherungshalber abgetretener Forderungen auf den vorldufigen Insolvenz-
verwalter eine MaBBnahme nach § 21 Abs. 1, Abs. 2 Nr. 3 InsO ist oder einer Anord-
nung nach § 22 Abs. 2 S. 1 InsO bedarf. So hat das AG Duisburg'® entschieden, dass
der vorldufige Verwalter nach § 21 InsO vom Insolvenzgericht erméachtigt werden
kann, schon im Erdffnungsverfahren Forderungen einzuziehen, die der Schuldner
zur Sicherung eines Anspruchs abgetreten hatte.?” Wie bereits oben dargestellt wur-
de, sieht der Diskussionsentwurf des BMJ eine Ergénzung des § 21 Abs. 2 Nr. 5
InsO vor, wonach zur Erhaltung des wirtschaftlichen Verbundes des Unternehmens
sicherungsiibereignete Gegenstinde einem Verwertungsstopp auf gerichtliche An-
ordnung unterliegen. Die Absicht der Insolvenzordnung, die Insolvenzmasse und
damit das Schuldnerunternchmen zunéchst zu erhalten und weiterzufiihren, wiirde
unterlaufen, wenn die Glaubiger im Eroffnungsverfahren die uneingeschréinkte
Moglichkeit erhalten wiirden, erteilte Einziehungs-, Verarbeitungs- und Weiter-
verduBerungsermichtigungen zu widerrufen und Sicherheiten zu realisieren. Dem
vorldufigen Insolvenzverwalter soll auch ohne gerichtliche Anordnung das Besitz-,
Nutzungs- und Verwertungsrecht an dem zur Masse gehdrenden Sicherungsgut
auch dann zustehen, wenn nach der Ausgestaltung des Sicherungsvertrages dies
dem Schuldner nicht mehr gestattet wére. Diesen Ansatz hilt der Entwurf fiir deut-
lich flexibler als ein generelles Verwertungsverbot im Eroffnungsverfahren.

Nicht um Sicherungsrechte i.e.S. handelt es sich bei Gegenstinden, die der Aus-
sonderung nach § 47 InsO unterliegen. Diese gehoren nicht zu Insolvenzmasse des
§ 35 InsO und sind grundsédtzlich an den Berechtigten herauszugeben. Allerdings
kann die unbeschriankte Herausgabe von Gegensténden, die der Aussonderung un-
terliegen, eine Weiterfithrung des Schuldnerunternehmens im Einzelfall unmoglich
machen. Lediglich bei Gegenstinden, die unter Eigentumsvorbehalt geliefert wor-
den sind, folgt aus § 107 Abs. 2 S. 1 InsO, dass der vorldufige Verwalter zunichst
einmal im Hinblick auf die Erfiillungswahl (§ 103 InsO) berechtigt ist, den Gegen-
stand in der Masse zu behalten. Auch wenn man generell die Aussonderung im
Eroffnungsverfahren bejaht, wird man das Gericht als berechtigt und u.U. ver-
pflichtet ansehen miissen, bis zur Priifung der Sanierungsaussichten zunéchst ein-

18 ZIP 2002, 1625.
19 Besch. v. 06. 07. 1999, NZI 1999, 421.
20 Kritisch Lwowski / Tetzlaff, NZI1 1999, 395.
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mal die Aussonderung nach § 21 Abs. 2 Nr. 3 InsO zu untersagen.”’ Umstritten ist
auch, in welchem Umfang der vorldufige Insolvenzverwalter mit Verwaltungs- und
Verfiigungsbefugnis im Rahmen der einstweiligen Betriebsfortfithrung zur Ver-
arbeitung von Vorbehaltsware berechtigt ist.”? Geringe Bedeutung hat in der Praxis
die Moglichkeit erlangt, mit Zustimmung des Insolvenzgerichts das Schuldner-
unternehmen stillzulegen, um eine erhebliche Vermindung des Vermdgens zu ver-
meiden (§ 22 Abs. 1 S. Ziff. 2 InsO). Umstritten ist hier vor allem die ,,Opfergren-
ze“ der Gldubiger, die bei mehr als 25 Prozent gesehen wird.”® Zuléssig ist auch
die Stilllegung bzw. SchlieBung einzelner Betriebsteile, die fiir die Verluste des
Insolvenzunternehmens verantwortlich sind.>* Zweifelhaft ist, ob man die Unter-
nehmensverduBerung im Insolvenzeréffnungsverfahren durch den vorldufigen In-
solvenzverwalter ,,wirtschaftlich als Minusmaf3nahme zur Betriebsstilllegung* ver-
stehen kann.? Keinesfalls ist die UnternehmensveriuBerung durch den vorliufigen
Insolvenzverwalter die stiarkste Form der Betriebsstilllegung. Betriebsstilllegung
bedeutet lediglich Einstellung des operativen Geschifts. Die Unternehmensver-
duBerung ist dagegen bereits Verwertung, die das Gesetz bedauerlicherweise fiir
das Eroffnungsverfahren nicht vorgesehen hat. In der Praxis wird gefordert, bereits
dem vorldufigen Verwalter, zumindest aber dem endgiiltigen Insolvenzverwalter
vor dem Berichtstermin die Moglichkeit einzurdumen, das Unternehmen des
Schuldners im Wege einer libertragenden Sanierung zu verduflern. Dem steht der-
zeit aber die strikte Regelung des § 22 Abs. 1 S. 2 Nr. 2 InsO entgegen, wonach
der vorldufige Insolvenzverwalter das Schuldnerunternehmen bis zur Entscheidung
iiber die Verfahrenseroffnung fortzufiihren hat. Nach Erdffnung des Verfahrens
erlaubt § 159 InsO eine Verwertung der Insolvenzmasse und damit auch eine {iber-
tragende Sanierung erst nach dem Berichtstermin. Die Bund-Lander-Arbeitsgruppe
»Insolvenzrecht” hat die Frage einer iibertragenden Sanierung im Insolvenzeroff-
nungsverfahren gepriift und ist zum Ergebnis gekommen, dass eine solche wegen
fehlender Glaubigerbeteiligung im Eroffnungsverfahren nicht moglich ist. Sie will
aber untersuchen, ob die libertragende Sanierung zumindest unmittelbar nach Ver-
fahrenser6ffnung, aber vor dem Berichtstermin zugelassen werden sollte. Der Dis-
kussionsentwurf des BMJ 2003 sieht nunmehr vor, dass neben der Stilllegung auch
die VerduBerung durch den vorldufigen Insolvenzverwalter nach § 22 Abs. 1 Nr. 2
InsO zulidssig sein soll, wenn auch mit Zustimmung des Insolvenzgerichts. Nach

21 Vgl. Uhlenbruck, § 22 InsO Rdn 39.

22 Vgl. Uhlenbruck, § 22 InsO Rdn 40; Braun/Uhlenbruck, Unternehmensinsolvenz,
S. 254; Beck/Depré /Beck, Handbuch der Insolvenzverwaltung, 2003, § 6 Rdn 109.

23 Nerlich/Romermann/Monning, § 22 InsO Rdn 166; Haberhauer/Meeh, DStR 1995,
1442, 1443; Uhlenbruck, § 22 InsO Rdn 26.

24 Uhlenbruck, § 22 InsO Rdn 27; Pohimann, Befugnisse und Funktionen des vorldufigen
Insolvenzverwalters, 1998, Rdn 142; Thiemann, Die vorldufige Masseverwaltung im Insol-
venzeroffnungsverfahren, 2000, S. 165 ff.

25 Vgl. Pohlmann, Befugnisse und Funktionen des vorldufigen Insolvenzverwalters, Rdn
414.
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den Vorstellungen des Gesetzgebers kommt eine VerduBerung vor Verfahrenseroff-
nung jedoch nur als enger Ausnahmefall in Betracht. Einerseits kénnen zwar ge-
wichtige Griinde dafiir sprechen, eine iibertragende Sanierung bereits im Eroff-
nungsverfahren zuzulassen; andererseits aber ist nicht zu verkennen, dass mit einer
solchen Maflnahme zu einem Zeitpunkt, zu dem ein Insolvenzgrund noch nicht
endgiiltig feststeht, erhebliche Eingriffe in die Rechte des Schuldners verbunden
sind. Das AG Duisburg®® hat den vorldufigen Insolvenzverwalter ermichtigt, schon
vor Verfahrenserdffnung Forderungen einzuziehen, die der Schuldner zur Siche-
rung seines Anspruchs abgetreten hatte. Zur Begriindung verweist das Gericht auf
§ 169 S. 2 InsO, wonach der Eingriff in Glaubigerrechte schon im Eréffnungsver-
fahren die Pflicht zur spiteren Zinszahlung auslost. Nach Auffassung von Kirch-
hof*’ kann man einem Drittschuldner nur raten, den geschuldeten Betrag
entsprechend § 372 BGB wegen Ungewissheit {iber die Person des Glaubigers be-
freiend zu hinterlegen. Festzustellen ist, dass im Einzelnen streitig ist, in welchem
Umfang das Insolvenzgericht berechtigt ist, Zwangsvollstreckungen der Glaubiger
im Erdffnungsverfahren zu untersagen und Verrechnungen auf Schuldnerkonten zu
verbieten.?®

2. Einfiihrung der sofortigen Beschwerde gegen Anordnung
von Sicherungsmafinahmen

Im Hinblick auf die in der Literatur erhobenen verfassungsrechtlichen Bedenken
gegen die Versagung von Rechtsmitteln gegen SicherungsmafBinahmen des Insol-
venzgerichts® hat das InsOAndG 2001 nunmehr die Vorschrift des § 21 Abs. 1
InsO um einen Satz 2 ergénzt, wonach gegen die Anordnung von Sicherungsmaf-
nahmen dem Schuldner die sofortige Beschwerde zusteht. Durch die Einlegung
von Rechtsmitteln gegen die Anordnung von Sicherungsmafnahmen kann aller-
dings der Ablauf des Eroffnungsverfahrens verzogert werden.*® Da jedoch die so-
fortige Beschwerde gegen SicherungsmaBnahmen keine aufschiebende Wirkung
hat, sind Beeintrichtigungen des Verfahrens hinnehmbar.®' Sollten tatsichlich
auch Rechtsbeschwerden nach § 7 InsO eingelegt werden, diirften diese nach
Auffassung von Pape®? im Regelfall auf Grund der zwischenzeitlich erfolgten Ver-
fahrenserdffnung oder der Abweisung des Insolvenzantrags gegenstandslos wer-

26 ZInsO 1999, 478, 479.
27 ZInsO 2001, 1, 4.
28 Einzelheiten bei Uhlenbruck, § 21 InsO, Rdn 20 u. 26.

29 Vgl. Haarmeyer/Wutzke / Forster, Handbuch zur InsO, 3. Aufl.,, Kap. 3, Rdn 300;
Hess / Pape, InsO, Rdn 182.

30 So Vallender, MDR 2002, 181, 185.

31 Vgl. Haarmeyer, in: Miinchener Kommentar zur InsO, § 21, Rdn 38 ff.; Kiibler/
Priitting / Pape, § 21 InsO, Rdn 12.

32 Kiibler/ Priitting / Pape, § 21 InsO, Rdn 12.
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den.** Durch SicherungsmaBnahmen konnen auch Gliubiger in ihren Rechten ver-
letzt werden. Diesen hat der Gesetzgeber aber kein Beschwerderecht eingerdumt.**
Den Glaubigern bleibt nichts anderes iibrig, als bei Gericht die Authebung der Si-
cherungsmalinahme nach § 25 InsO anzuregen.

3. Anordnung vorliufiger Insolvenzverwaltung
bei beantragter Eigenverwaltung

Umstritten ist, ob das Gericht bei Beantragung der Eigenverwaltung nach den
§§ 270 ff. InsO berechtigt ist, bereits im Eréffnungsverfahren einen ,,vorldufigen
Sachwalter zu bestellen.>® In den §§ 270 ff. InsO findet sich keine Regelung iiber
die vorldufige Eigenverwaltung. Hélt das Insolvenzgericht im Einzelfall Siche-
rungsmaBnahmen fiir erforderlich, kann die Funktion eines vorldufigen Sach-
walters durchaus von einem sogen. ,,schwachen* vorldufigen Insolvenzverwalter
erfillt werden. Allerdings muss das Insolvenzgericht die Aufgaben und Befug-
nisse des vorldufigen Insolvenzverwalters im Einzelnen bestimmen. Die Bestel-
lung eines sogen. ,starken™ vorldufigen Verwalters wiirde von vorneherein die
Anordnung der Eigenverwaltung, die mit Verfahrenserdffnung erfolgt, unmoglich
machen.*® Unproblematisch ist dagegen die Bestellung eines vorldufigen Treu-
hénders im Verbraucherinsolvenzverfahren nach den §§ 304 ff. InsO.%’ Die Bestel-
lung eines vorldufigen Treuhinders ist aber regelmifBig nicht erforderlich, weil die
Vermogensverhdltnisse der dem Anwendungsbereich des § 304 InsO unterliegen-
den Personen iiberschaubar und hiufig auler dem pfindbaren Arbeitseinkommen
weitere dem Insolvenzbeschlag unterliegenden Vermdgensgegenstéinde nicht vor-
handen sind.*®

4. Die Haftung des vorliufigen Insolvenzverwalters

Hinsichtlich der Haftung des vorldufigen Insolvenzverwalters gelten die Vor-
schriften der §§ 60—62 InsO. Der vorldufige Verwalter haftet nach § 60 InsO

33 Vgl. hierzu fiir den Bereich der Postsperrenanordnung OLG Kéln, ZIP 2000, 1221.

34 Vgl. Wimmer /Schmerbach, Frankfurter Kommentar zur InsO, § 21 Rdn 26 e.

35 Gegen die Bestellung eines vorldufigen Sachwalters Uhlenbruck, NZI 2001, 632,
634 ft.; ders., in: Kdlner Schrift zur InsO, S. 325, Rdn 8; Kiibler / Priitting / Pape, § 22 InsO,
Rdn 6; fiir einen vorldufigen Sachwalter Ehricke, ZIP 2002, 782 ff.

36 Vgl. Kiibler/ Priitting / Pape, § 22 InsO Rdn 8 u. § 270 InsO Rdn 15; Uhlenbruck, NZ1
2001, 632.

37 Hierzu 4. Schmidt, ZIP 1999, 915; Kiibler / Priitting / Pape, § 22 InsO Rdn 9, 10; Wim-
mer/ Grote, Frankfurter Kommentar zur InsO, 3. Aufl., § 306 Rdn 13; Pape/Uhlenbruck,
Insolvenzrecht, Rdn 900.

38 Vgl. Vallender, in: Uhlenbruck, § 306 InsO, Rdn 47; Haarmeyer, ZInsO 2001, 203, 207;
Uhlenbruck, in: Kolner Schrift zur InsO, S. 325 ff.
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lediglich bei schuldhafter Verletzung insolvenzspezifischer Pflichten.*® Die Haf-
tungsgefahren vor allem im Rahmen einer einstweiligen Betriebsfortfiihrung haben
— wie bereits oben dargestellt wurde — dazu gefiihrt, dass die Insolvenzgerichte
weitgehend den sogen. ,,schwachen® vorldufigen Insolvenzverwalter bestellen, und
zwar entweder mit Zustimmungsvorbehalt (§ 21 Abs. 2 Ziff. 2 InsO) oder mit
ausdriicklicher Bestimmung einzelner Pflichten (§ 22 Abs. 2 S. 1 InsO). Wird der
sogen. ,,schwache® vorldufige Insolvenzverwalter durch gerichtlichen Beschluss
zur Begriindung bestimmter Masseverbindlichkeiten erméchtigt, kommt seine Haf-
tung nach § 61 InsO in Betracht, wenn die Masseverbindlichkeiten spdter nicht
berichtigt werden konnen. Durch die Umkehr der Beweislast in § 61 S. 2 InsO sind
die Haftungsrisiken fiir den vorlédufigen Insolvenzverwalter erheblich vergrofBert
worden. Meist trifft er auf chaotische Verhéltnisse im Schuldnerunternehmen und
kann oftmals nicht iibersehen, ob die Masseverbindlichkeiten, die durch die einst-
weilige Betriebsfortfilhrung entstehen, spéter auch beglichen werden kdnnen. Die
Haftungsgefahren bei Vorfinanzierung von Insolvenzgeld sind durch das InsO-
AndG 2001 weitgehend beseitigt, da in § 55 Abs. 3 InsO eine gesetzliche Riickstu-
fung der auf die Bundesanstalt fiir Arbeit {ibergegangenen Anspriiche stattfindet.
Der sogen. ,,schwache® vorldufige Insolvenzverwalter haftet bei Begriindung von
Verbindlichkeiten des Schuldners mit seiner Zustimmung nicht nach § 61 InsO.
Wohl aber kommt eine personliche Haftung in Betracht, wenn er entweder beson-
deres Vertrauen des Vertragspartners in Anspruch nimmt oder Garantiezusagen
macht.*® Da die Fille der speziellen Ermichtigung zur Begriindung von Masse-
verbindlichkeiten nur auf Einzelfille beschridnkt bleiben missen, trifft auch das
Insolvenzgericht insoweit eine erhebliche haftungsrechtliche Verantwortung. Das
Gericht darf den Verwalter nicht ermichtigen, Masseverbindlichkeiten zu be-
griinden, die er erkennbar spéter nicht erfiillen kann.

5. Die Vergiitung des vorliufigen Insolvenzverwalters

Die Festsetzung der Vergiitung des vorldufigen Insolvenzverwalters macht in der
Praxis besondere Schwierigkeiten. Die Zahl der gerichtlichen Entscheidungen ist
kaum noch zu iiberschauen. Die recht unterschiedliche Entwicklung der Rechtspre-
chung zur Vergiitung des vorldufigen Insolvenzverwalters seit dem Inkrafttreten
der InsO hat durch die grundlegende Entscheidung des BGH vom 14. 12. 2000*!
einen vorldufigen Abschluss gefunden. Der Entscheidung kommt deshalb beson-
dere Bedeutung zu, weil sie u. a. Grundsitze fiir die richterliche Vergiitungsfestset-

39 Vgl. BGH, Urt. v. 29. 09. 1988, ZIP 1988, 1411; BGH Urt. v. 12. 11. 1992, ZIP 1993,
48; BGH, Urt. v. 25. 03. 1993, ZIP 1993, 687; Uhlenbruck, in: Kolner Schrift zur InsO, S. 325
Rdn 46 f.; Kiibler / Priitting / Pape, § 22 InsO Rdn 45 ff.; Haarmeyer, ZInsO 1998, 157; Kirch-
hof, ZInsO 1999, 365, 366 f.; Vallender, DZWIR 1999, 265, 273.

40 Vgl. Kiibler / Priitting / Pape, § 22 InsO, Rdn 50; Uhlenbruck, § 22 InsO, Rdn 224.

41 BGHZ 146, 165 = NZI 2001, 191 = ZInsO 2001, 165 = ZIP 2001, 296.



Erfahrungen mit der neuen Insolvenzordnung 161

zung festlegt. Zutreffend weist der BGH darauf hin, dass auch Aus- und Absonde-
rungsrechte der Sicherungsverwaltung durch einen vorldufigen Insolvenzverwalter
unterliegen. Seine Haftung erstreckt sich auch auf diese Vermdgenswerte, sodass
kein Anlass besteht, diese von der Berechnung der Masse auszunehmen.** Klein-
lich verhalten sich zahlreiche Insolvenzgerichte, wenn der vorlidufige Insolvenzver-
walter einen Vorschuss auf die Vergiitung beantragt. Nach richtiger Meinung ist
der vorldufige Verwalter in allen Fillen, in denen er mit der Betriebsfortfiihrung
betraut ist, berechtigt, nach einer gewissen Zeit einen Vorschuss zu beantragen,
denn es ist ihm nicht zuzumuten, mit eigenem Geld vor allem hinsichtlich der Aus-
lagen in Vorlage zu treten. Ein solcher Anspruch auf Festsetzung eines Vorschusses
ist zu bejahen, wenn die vorldufige Verwaltung langer als einen Monat gedauert
hat.*> Der BGH hat in einem Beschluss vom 01. 10. 2002** fiir das erdffnete Insol-
venzverfahren grundlegende Ausfilhrungen zu einem Vergiitungsvorschuss ge-
macht. Danach soll der zu bewilligende Vorschuss die bis dahin erbrachte Tatigkeit
des Insolvenzverwalters abgelten. Die Hohe ist jedenfalls bei ausreichender Liqui-
ditdt der Insolvenzmasse regelmiflig unter Beriicksichtigung der Berechnungs-
merkmale der §§ 1—3 InsVV zu bestimmen. Mit seiner Entscheidung hat der BGH
klargestellt, dass es sich bei der Versagung der Zustimmung zur Entnahme eines
Vorschusses durch einen Rechtspfleger nicht nur um eine interne Maflnahme ohne
AuBenwirkung handelt, sondern um eine Entscheidung i.S.v. § 11 Abs. RPfIG,
gegen die das Rechtsmittel der sofortigen Erinnerung gegeben ist, sodass die
Maéglichkeit der richterlichen Uberpriifung besteht. Zutreffend hat der BGH darauf
hingewiesen, dass die unverziigliche Bewilligung von Vorschiissen eine grof3e Be-
deutung nicht nur fiir den Insolvenzverwalter hat, der mit seiner Tétigkeit zunéchst
auf eigene Kosten und eigenes Risiko erhebliche Vorleistungen erbringt, sondern
auch fiir das Insolvenzverfahren insgesamt.

Streitig ist die funktionelle Zustdndigkeit fiir die Vergiitungsfestsetzung. Teil-
weise wird angenommen, funktionell zustdndig fiir die Festsetzung der Vergiitung
sei der Insolvenzrichter bzw. die -richterin.*> Nach anderer Auffassung geht mit
der Verfahrenserffnung auch diese Zustindigkeit auf den Rechtspfleger iiber.*®
Der Richter bzw. die Richterin, die das Er6ffnungsverfahren und damit die Tétig-
keit des vorldufigen Insolvenzverwalters begleitet und beaufsichtigt haben, sind

42 Einzelheiten bei Uhlenbruck, § 22 InsO, Rdn 230-233.

43 Vgl. LG Stuttgart, Beschl. v. 15. 08. 2000, NZI 2000, 547, 548; Kiibler / Priitting / Eick-
mann, InsO, Vergiitungsrecht, § 11 InsVV, Rdn 28; Uhlenbruck, § 22 InsO, Rdn 236.

44 IX ZB 53/02, ZInsO 2002, 1133.

45 Vgl. LG Koblenz, Rpfleger 1997, 427; LG Rostock, ZInsO 2001, 96; AG Koln, NZI
2000, 143; Heidelberger Kommentar-Kirchhof, § 22 InsO, Rdn 51; Uhlenbruck, ZIP 1996,
1889, 1890; ders., § 22 InsO, Rdn 237.

46 OLG Koln, NZI 2000, 585; OLG Zweibriicken, NZI 2000, 314, 315; LG Baden-Baden,
ZIP 1999, 1138; Goetsch, in: Berliner Praxiskommentar, Insolvenzrecht, § 64 InsO, Rdn 4;
Kiibler / Priitting / Eickmann, § 11 InsVV, Rdn 39; Franke/Burger, NZI1 2001, 403, 405 f;
Haarmeyer, Rpfleger 1997, 273.
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allein im Stande, seine Tétigkeit in angemessener Weise zu beurteilen und eine
angemessene Vergiitung festzusetzen. Der Rechtspfleger, der das Verfahren mit
Eréffnung iibernimmt, war vorher nicht mit dem Verfahren befasst und ist daher
kaum jemals im Stande, eine sachgerechte Beurteilung vorzunehmen. Abzulehnen
sind Bestrebungen des Bundes Deutscher Rechtspfleger, das Insolvenzverfahren in
vollem Umfang auf den Rechtspfleger zu iibertragen. Die deutsche Wirtschaft
wiirde wenig Verstindnis dafiir aufbringen, den wichtigen Bereich der Unterneh-
menssanierung oder der Eliminierung von Unternehmen aus dem Wettbewerb der
richterlichen Zusténdigkeit zu entzichen.

6. Zustellungen durch den vorliufigen Insolvenzverwalter

Nach § 8 Abs. 3 InsO kann das Insolvenzgericht den Insolvenzverwalter beauf-
tragen, die Zustellungen durchzufiihren. Es steht im pflichtgeméfen Ermessen des
Insolvenzgerichts, dem Verwalter alle oder einen Teil der Zustellungen zu iiber-
tragen. Eines formlichen Beschlusses bedarf es nicht. Der Gesetzgeber hat durch
die Neuregelung in § 21 Abs. 2 Nr. 1 EGAndG vom 19. 12. 1998 (BGBI. I,
S. 3836) klargestellt, dass das Insolvenzgericht auch den vorldufigen Insolvenzver-
walter mit der Durchfiihrung von Zustellungen beauftragen kann. Gegen die Be-
auftragung gibt es kein Rechtsmittel.*’ Die Durchfiihrung der Zustellungen durch
den vorldufigen Insolvenzverwalter erfolgen ebenso wie solche des endgiiltigen In-
solvenzverwalters nach den §§ 170—173, 174 ZPO (§ 4 InsO). Sowohl der vorldu-
fige als auch der endgiiltige Insolvenzverwalter konnen die ihnen iibertragenen Zu-
stellungen nicht nur mit Postzustellungsurkunde, sondern auch durch formlose
Ubersendung des Schriftstiicks mittels Aufgabe zur Post zustellen (§§ 213, 175
ZPO). In der Literatur sind Zweifel geduflert worden, ob der mit der Zustellung
beauftragte Insolvenzverwalter durch Aufgabe zur Post zustellen darf. Dies sei ins-
besondere deshalb zweifelhaft, weil die Aufgabe zur Post eine Beurkundung durch
den Urkundsbeamten der Geschiftsstelle voraussetzt. Insoweit sei unklar, ob die
Befugnis des Urkundsbeamten der Geschiiftsstelle mit der Ubertragung der Zustel-
lung automatisch auf den Insolvenzverwalter iibergeht.*® Nach wohl richtiger Mei-
nung ist eine Zustellung durch Aufgabe zur Post durch den Insolvenzverwalter zu-
lassig.** Um die Zweifelsfrage zu kldren, sieht der Diskussionsentwurf des BMJ
eine Anderung des § 8 Abs. 3 InsO vor. Danach kann zur Durchfiihrung der Zustel-
lung und zu deren Beurkundung der Insolvenzverwalter sich auch Dritter, ins-
besondere auch eigenen Personals bedienen. Verfassungsrechtliche Bedenken be-
stehen insoweit, als dem vorldufigen Insolvenzverwalter mit der Zustellung Aus-

47 Kirchhof, in: Heidelberger Kommentar zur InsO, § 8, Rdn 9. Str; a.A. Kiibler/
Priitting / Priitting, § 8 InsO, Rdn 10.

48 Vgl. Bernsen, in: Kolner Schrift zur InsO, S. 1843 ff., 1849, Rdn 14; Wimmer/Schmer-
bach, in: Frankfurter Kommentar zur InsO, § 8 Rdn 24.

49 Vgl. Sabel, ZIP 1999, 305, 307; Kirchhof, in: Heidelberger Kommentar zur InsO, § 8,
Rdn 10; Kiibler / Priitting / Priitting, § 8 InsO, Rdn 14; Uhlenbruck, § 8 InsO, Rdn 16.
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lagen aufgebiirdet werden, fiir die er keinen Ersatz aus der Staatskasse erhilt, wenn
sich das Verfahren spiter als masselos erweist. Das Ausfallrisiko des vorldufigen
Verwalters ldsst sich nur dadurch minimieren, dass das Insolvenzgericht einen Aus-
lagenvorschuss und die Entnahme aus der Haftungsmasse genehmigt.’® Die Au-
siibung pflichtgeméfen Ermessens bei der Beauftragung des vorldufigen Verwal-
ters mit Zustellungsaufgaben bedeutet, dass das Insolvenzgericht von einer
Ubertragung abzusehen hat, wenn abzusehen ist, dass entweder wegen fehlender
Kostendeckung (§ 26 Abs. 1 InsO) oder wegen absehbarer Verfahrenseinstellung
nach den §§ 207, 211 InsO eine alsbaldige Beendigung des Verfahrens droht mit
der Folge, dass der Verwalter seine Vergiitungen und Auslagen nicht erstattet er-
hélt. Es gehort zur Fiirsorgepflicht des Insolvenzgerichts, den Verwalter vor sol-
chen Auslagen zu bewahren.

7. Theorie und Praxis des Massekostenvorschusses

Nach § 26 Abs. 1 S. 1 InsO weist das Insolvenzgericht den Antrag auf Er6ffnung
des Insolvenzverfahrens ab, wenn das Vermdgen des Schuldners voraussichtlich
nicht ausreichen wird, um die Kosten des Verfahrens zu decken. Die Abweisung
unterbleibt, wenn ein ausreichender Geldbetrag vorgeschossen wird oder die Kos-
ten nach § 4a InsO gestundet werden (§ 26 Abs. 1 S. 2 InsO). Der Gesetzgeber
wollte die Eroffnung eines Insolvenzverfahrens u. a. dadurch erleichtern, dass er es
nach § 26 Abs. 1 S. 1 InsO fiir die Verfahrenser6ffnung als ausreichend ansah,
wenn das Vermdgen des Schuldners die Kosten des Verfahrens (§ 54 InsO) deckt
oder ein entsprechender Vorschuss gezahlt wird. Die gesetzliche Regelung hatte
zur Folge, dass einmal viele Verfahren erdffnet wurden, alsbald nach Verfahrens-
erdffnung jedoch wieder nach § 207 InsO wegen Masselosigkeit oder nach
§ 211 InsO wegen Masseunzuldnglichkeit eingestellt werden mussten. Zum andern
erfolgte bei sogen. Null-Plan-Verfahren bei natiirlichen Personen im Rahmen des
Verbraucherinsolvenzverfahrens meist eine Abweisung mangels Masse, weil dem
Schuldner von den Insolvenzgerichten keine Insolvenzkostenhilfe gewéhrt wurde.
Durch die Einfithrung der Stundungsregelung in den §§ 4 a—d InsO durch das
InsOAndG 2001 ist die Anzahl der erdffneten Insolvenzverfahren erheblich ange-
stiegen. Dies hat zu der eingangs dargestellten dramatischen Uberlastung der Insol-
venzgerichte gefiihrt. Allein beim Amtsgericht Dresden wurde 2002 eine Stei-
gerung bei den Regelinsolvenzverfahren von mehr als 300 Prozent registriert. Im
Ubrigen fiihrt die gesetzliche Regelung in § 26 Abs. 1 S. 1 InsO, wonach lediglich
die Kosten des Verfahrens i.S.v. § 54 InsO gedeckt sein miissen, dazu, dass viele
Verfahren erdffnet werden, obgleich die Finanzierung in der Anfangsphase des
er6ffneten Verfahrens nicht gesichert ist. Wegen der Haftungsgefahren vor allem
hinsichtlich der Altlasten, die oftmals auf Betriebsgrundstiicken ruhen, sind viele

50 Ganter, in: Miinchner Kommentar zur InsO, § 8 InsO, Rdn 36; Uhlenbruck, § 8 InsO,
Rdn 16.
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Verwalter dazu iibergegangen, entweder die sofortige Einstellung mangels Masse
nach § 207 InsO bei Gericht anzuregen oder die Masseunzulinglichkeit nach
§ 208 InsO anzuzeigen mit der Folge, dass der Verteilungsschliissel des § 209 InsO
zur Anwendung gelangt. Einige Gerichte haben sogar die gesetzliche Vorgabe
missachtet und in die Berechnung der Massekostendeckung bzw. des Vorschusses
auch Masseverbindlichkeiten i.S.v. § 55 InsO eingerechnet, was meist zur Abwei-
sung mangels Masse fiihrte. Auch hier spielte die Gefahr einer personlichen Haf-
tung des Insolvenzverwalters nach § 61 InsO eine mafigebliche Rolle. Inzwischen
hat man sich auf den Gesetzeszweck besonnen und versucht, die Verwalterhaftung
durch alsbaldige Anzeige der Masseunzulidnglichkeit nach § 208 InsO zu vermei-
den, sobald sich die Gefahr abzeichnet, dass die Insolvenzmasse nicht ausreicht,
um die filligen sonstigen Masseverbindlichkeiten zu erfiillen.’' Der Diskussions-
entwurf des BMJ 2003 sieht eine Ergdnzung des § 208 Abs. 1 InsO vor, wonach
auf Antrag eines Gldubigers oder Schuldners das Insolvenzgericht die Masse-
unzulinglichkeit feststellt. Der BGH hat in einem Urteil vom 03. 04. 2003 ent-
schieden, dass die vom Insolvenzverwalter formgerecht angezeigte Masse-
unzulénglichkeit fiir das Prozessgericht bindend ist. Demgeméal kdnnen Altmasse-
verbindlichkeiten nicht mehr mit der Leistungsklage verfolgt werden. Reicht die
nach Anzeige der Masseunzuldnglichkeit zu erwirtschaftende Insolvenzmasse
nicht aus, um alle Neumassegldubiger voll zu befriedigen, ist nach Auffassung des
BGH auf den Einwand des Insolvenzverwalters hin auch fiir diese Glaubiger nur
noch eine Feststellungsklage zulédssig. Allerdings reicht die Anzeige des Verwalters
insoweit nicht aus. Vielmehr sind die Voraussetzungen vom Verwalter im Einzel-
nen darzulegen und erforderlichenfalls nachzuweisen. Der Arbeitskreis der Insol-
venzverwalter Deutschland e.V. hat inzwischen eine weitere Anderung des
§ 26 InsO gefordert, die darauf abzielt, die Vorschrift so zu erweitern, dass die
Voraussetzungen flir die Verfahrenseroffnung auch die mit der Verfahrenseroft-
nung anfallenden unausweichlichen und unvermeidbaren Masseverbindlichkeiten
umfasst.> In der Literatur ist vorgeschlagen worden, z. B. die Kosten fiir die Erfiil-
lung von steuerlichen Pflichten oder Verkehrssicherungspflichten des Verwalters
zu dessen erstattungsfahigen Auslagen i.S.v. § 5 InsVV zu rechnen, sodass diese
Kosten in die Berechnung der Massekostendeckung automatisch einflieBen.>*

Ein besonderes Problem stellt auch die Feststellung der Massekostendeckung
durch die Gerichte dar. Dies gilt vor allem fiir die Einschidtzung der voraussichtlich

51 Vgl. LG Berlin v. 08. 03. 2000, ZInsO 2000, 224; AG Neuruppin, ZIP 1999, 1687; AG
Neu-Ulm, NZI 2000, 386; Pape, ZInsO 1999, 398; zu weitgehend AG Charlottenburg, ZIP
1999, 1687; Nerlich/Romermann/Mdnning, § 26 InsO, Rdn 19 ff., 28; Rattunde/Réder,
DZWIR 1999, 309. Eingehend zur Problematik Kiibler/Priitting/Pape, § 26 InsO, Rdn
9a-9h.

52 ZIP 2003, 914, 915.
53 Vgl. Kiibler / Priitting / Pape, § 26 InsO, Rdn 1 f. — 1 h.

54 Kiibler/ Priitting/ Pape, § 26 InsO, Rdn 1 h; sehr weitgehend auch Kind, in: Braun,
InsO, § 26, Rdn 17-19.
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entstehenden Kosten des Insolvenzverfahrens sowie der Vergiitung und Auslagen
des Insolvenzverwalters und der Mitglieder des Gléubigerausschusses. Die
Schwierigkeiten beruhen vor allem darauf, dass sich die Kosten und die Vergiitung
weitgehend nach der Teilungsmasse berechnen, die erst am Verfahrensschluss fest-
steht. Zudem lassen sich die Vergiitungen fiir Glaubigerausschussmitglieder allen-
falls schétzen.

Ein weiteres Problem ist die sogen. temporire Verfahrenskostenunterdeckung.
Vielfach ist zwar eine die Verfahrenskosten deckende Masse vorhanden, jedoch
sind die vorhandenen Massegegenstinde nur langfristig verwertbar. Nach Auffas-
sung des AG Hamburg™ hat der Insolvenzverwalter das Verfahren fiir den Zeit-
raum einer temporiren Verfahrenskostenunterdeckung fortzufithren und alles zu
tun, um Zwinge zur Begriindung vermeintlich notwendiger Masseverbindlich-
keiten abzuwehren. Er sei nicht berechtigt, die Masseunzulidnglichkeit anzuzeigen,
wenn eine etwas mehr als die Verfahrenskosten deckende Masse erstmals in mehr
als zwei Jahren zu realisieren sei.’® Letztlich ist die Frage der temporiren Verfah-
renskostenunterdeckung auch eine solche der Zumutbarkeit fiir den Schuldner bzw.
das Schuldnerunternehmen. Es ist einem Schuldner nicht zuzumuten, mit seinem
Vermégen iiber mehrere Jahre hinweg dem Insolvenzbeschlag zu unterliegen, nur
weil Vermogensgegenstinde langfristig verwertbar sind. Insoweit wire es Sache
des Gesetzgebers, eine Vorschrift vorzusehen, die den Vorbehalt einer Nachtrags-
verteilung bei bekannten, aber langfristig verwertbaren Gegenstinden des Schuld-
nervermdgens vorsieht. Als nachteilig hat sich in der Praxis auch erwiesen, dass das
Gesetz keine formliche Anforderung des Vorschusses vorsieht und der Beschluss
iiber die Vorschussanforderung nicht in Rechtskraft erwachsen kann. Die Vor-
schussberechnung kann nur mit dem Abweisungsbeschluss angefochten werden.’

Um eine groflere Zahl von Verfahren zur Er6ffnung zu bringen, hat der Gesetz-
geber in § 26 Abs. 3 InsO angeordnet, dass der Massekostenvorschuss als Schaden-
ersatz von Gesellschaftsorganen zuriickgefordert werden kann, die pflichtwidrig
und schuldhaft den Erdffnungsantrag nicht oder verspétet gestellt haben. Prak-
tische Bedeutung hat diese Vorschrift bislang nicht erlangt.>® Erstattungsfihig nach
§ 26 Abs. 3 InsO sind nach Auffassung des BGH>® nur solche Geldbetrige, die zu

55 Beschl. v. 02. 02. 2000, NZI 2000, 140; ebenso LG Leipzig, ZInsO 2002, 576.

56 Kritisch zu dieser Rechtsprechung Uhlenbruck, NZI 2001, 408, 409; ders., § 26 InsO,
Rdn 14.

57 Vgl. Uhlenbruck, § 26 InsO, Rdn 21; Kiibler/ Priitting / Pape, § 26 InsO, Rdn 18. Zur
Zuldssigkeit der Beschwerde gegen den Erdffnungsbeschluss mit der Begriindung, es sei ein
iberhohter Vorschuss eingefordert worden, s. KG, NZI 2001, 379; LG Berlin, ZInsO 2001,
718; Haarmeyer, ZInsO 2001, 103, 107.

58 Vgl. Hdisemeyer, in: D. Leipold (Hrsg.), Insolvenzrecht im Umbruch, KTS-Schriften,
Nr. 1, 1991, S. 101, 110; Henssler, ZInsO 1999, 121, 122; Kiibler, in: Kolner Schrift zur InsO,
S. 967, Rdn 9 ff.; Uhlenbruck, KTS 1994, 169, 175; ders., in: Kolner Schrift zur InsO,
S. 1157, Rdn 22.

59 ZInsO 2003, 28.
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dem Zweck vorgeschossen werden, die Abweisung mangels Masse zu verhindern.
Stellt ein Glaubiger, ohne dass ein Massekostenvorschuss erforderlich wire, dem
Verwalter vorab einen Geldbetrag zur Verfiigung, so handelt es sich nach Auffas-
sung des OLG Brandenburg® auch dann nicht um einen Massekostenvorschuss im
Rechtssinne, wenn er als solcher bezeichnet ist. Ein Ersatzanspruch nach § 26
Abs. 3 InsO kann von dem Einzahlenden nicht geltend gemacht werden.

SchlieBlich ist die Gerichtspraxis hinsichtlich der Entscheidung uneinheitlich,
wer die Kosten des Verfahrens bei Abweisung mangels Masse zu tragen hat.®' Bei
der Abweisung mangels Masse hat der Glaubiger in der Sache selbst obsiegt und
sein Antrag wird lediglich abgewiesen, weil das objektive Verfahrenshindernis der
Masselosigkeit einer Verfahrenser6ffnung entgegen steht. Das Veranlassungsprin-
zip kann nicht als Begriindung angefiihrt werden, in diesen Féllen dem Gléubiger
als Antragsteller die Kosten des Verfahrens aufzuerlegen.®®> Die Auffassung, die
dem Antragsgegner (Schuldner) die Kosten des Verfahrens auferlegt, hat den Vor-
teil, dass die anwaltlichen Gebiihren nicht gegen den Antragsteller festgesetzt wer-
den konnen. Im Ubrigen trifft den Antragsteller als Zweitschuldner ohnehin das
Kostenrisiko nach § 50 GKG.%*

8. Erfahrungen mit den Insolvenzauslésern

Die frithere Konkurs- und Vergleichsordnung kannte als Verfahrensausloser nur
die Zahlungsunfihigkeit und Uberschuldung. Der Gesetzgeber hat in § 18 InsO
nunmehr den weiteren Insolvenzgrund der drohenden Zahlungsunfahigkeit ein-
gefuihrt. Dieser Insolvenzgrund verpflichtet zwar nicht das Schuldnerunternehmen
zum Insolvenzantrag; jedoch erdffnet es ihm die Moglichkeit, sich rechtzeitig unter
den Schutz eines gerichtlichen Sanierungsverfahrens zu stellen.

a) Zahlungsunfihigkeit (§ 17 InsO)
aa) Begriff der Zahlungsunfahigkeit

Der Gesetzgeber hat sich mit Recht fiir die Zahlungsunféhigkeit als allgemeinen
Insolvenzgrund und damit Ausldser eines Insolvenzverfahrens entschieden. Wih-
rend in der fritheren Konkursordnung eine Definition der Zahlungsunfihigkeit

60 ZInsO 2003, 223.

61 Eingehend zur Problematik Uhlenbruck, § 26 InsO, Rdn 28; Kiibler/Priitting / Pape,
§ 26 InsO, Rdn 27 ff.

62 So aber OLG Koln v. 14. 04. 2000, NZI 2000, 374, 375.

63 Vgl. OLG Miinchen, Beschl. v. 22. 04. 1986, ZIP 1987, 48; Kirchhof, in: Heidelberger
Kommentar zur InsO, § 26, Rdn 19; Kiibler/Priitting / Pape, § 26 InsO, Rdn 29 p; Uhlen-
bruck, § 26 InsO, Rdn 28.
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fehlte oder allenfalls als Zahlungseinstellung in § 102 Abs. 2 KO erwdhnt war,
bringt nunmehr § 17 Abs. 2 InsO eine Legaldefinition: ,,Der Schuldner ist zah-
lungsunfihig, wenn er nicht in der Lage ist, die filligen Zahlungspflichten zu
erfiillen. Zahlungsunfahigkeit ist in der Regel anzunehmen, wenn der Schuldner
seine Zahlungen eingestellt hat.“** Der Gesetzgeber hat zwar in § 17 InsO auf das
Merkmal der Dauer ebenso verzichtet wie auf das Merkmal der Wesentlichkeit.
Die bereits fiir das alte Recht aufgetretenen Probleme sind damit allerdings keines-
wegs beseitigt. Eine voriibergehende Zahlungsstockung ist nach Meinung des
Gesetzgebers keine Zahlungsunfihigkeit. Er definiert aber nicht, was Zahlungs-
stockung ist und wie diese in der Praxis festgestellt wird. Auch nach neuem Recht
bleibt die Zahlungsunfahigkeit Zeitraumilliquiditdt. Der Wegfall des Merkmals der
Dauer soll nur verhindern, dass von den Insolvenzgerichten eine iiber Wochen oder
Monate fortbestehende Illiquiditit zur rechtlich unerheblichen Zahlungsstockung
erklirt wird. °> Nach Auffassung des Gesetzgebers versteht es sich von selbst, dass
ein Schuldner, dem in einem bestimmten Zeitpunkt liquide Mittel fehlen — etwa
weil eine erwartete Zahlung nicht eingegangen ist —, der sich die Liquiditédt aber
kurzfristig verschaffen kann, im Sinne der Vorschrift ,,in der Lage ist, die falligen
Zahlungspflichten zu erfiillen”. In der Praxis bereitet die Abgrenzung der Zah-
lungsunfihigkeit von der Zahlungsstockung erhebliche Schwierigkeiten. Nach
Meinung des AG Ko6ln® kann eine bloBe Zahlungsstockung in Abgrenzung zur
Zahlungsunfdhigkeit nur angenommen werden, wenn der Schuldner nicht in der
Lage ist, weniger als fiinf Prozent seiner félligen Zahlungsverpflichtungen inner-
halb einer Obergrenze von zwei Wochen zu erfiillen. Dies soll unabhéingig von den
jeweiligen branchentypischen Umsténden gelten. Wenn es in der Begriindung des
Regierungsentwurfs zu § 17 InsO heiflt, dass eine voriibergehende Zahlungs-
stockung keine Zahlungsunféhigkeit begriindet, so bedeutet dies letztlich nichts an-
deres, als dass auch die InsO den Begriff der Zahlungsunfihigkeit als Zeit-
raumilliquiditét versteht.

Ob sich die Frist von zwei bis drei Wochen fiir die Abgrenzung der Zahlungs-
stockung von der Zahlungsunfihigkeit in der Praxis durchsetzt, bleibt abzuwar-

64 Vgl. hierzu Uhlenbruck, Das neue Insolvenzrecht, S. 75; ders., Strafrechtliche Aspekte
der Insolvenzrechtsreform 1994, wistra 1996, 1, 3 ff.; Harz, ZInsO 2001, 193 ff.; Drukarczyk,
Unternehmen und Insolvenz, 1987, S. 76 ft.; Drukarczyk /Schiiler, Die Eroffnungsgriinde der
InsO: Zahlungsunfahigkeit, drohende Zahlungsunfihigkeit und Uberschuldung, in: Kolner
Schrift zur Insolvenzordnung 2. Aufl. 2000, S. 95 ff.; Gottwald/Uhlenbruck, Insolvenz-
rechts-Handbuch, 2. Aufl. 2001, § 6 Rdn 4 ff.; Hess/Weis, Die Insolvenzgriinde nach
der Insolvenzordnung, InVo 1996, 253; Burger/Schellberg, Die Auslosetatbestinde im
neuen Insolvenzrecht, BB 1995, 261 ff.; Braun/Uhlenbruck, Unternehmensinsolvenz, 1997,
S. 278 ff.; Jdger, Die Zahlungsunfihigkeit im neuen Insolvenzrecht, BB 1997, 1575 ft,;
Grof3/Hess, Die Zahlungsunfihigkeit als Insolvenzauslosungsgrund, WPg 1999, 422 ff.; v.
Onciul, Die rechtzeitige Auslosung des Insolvenzverfahrens, 2000, S. 92 ff.; Scholz / Karsten
Schmidt, 9. Aufl., vor § 64 GmbHG, Rdn 10 ff.

65 Vgl. Kiibler/ Priitting / Pape, § 17 InsO, Rdn 9; Kuhn / Uhlenbruck, § 102 KO, Rdn 2 b.
66 Beschl. v. 9. 6. 1999, NZI 2000, 89.
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ten.%” Nach Auffassung des OLG Koblenz®® wird die Grenze von der Zahlungs-
stockung zur Zahlungseinstellung iiberschritten, wenn die félligen Schulden nicht
im Wesentlichen binnen etwa einem Monat gezahlt werden konnen. Streitig ist, ob
das Merkmal der Zahlungsunfihigkeit nach wie vor ein Prognosemoment enthilt.®
Dieser Auffassung hilt Karsten Schmidt’® entgegen, dass sich betriebs-
wirtschaftlich die Prognose in Finanzplidnen widerspiegelt. Richtig sei zwar, dass
eine Zahlungsstockung, wenn sie wider Erwarten anhdlt, binnen objektiv kurzer
Frist zur Zahlungsunfahigkeit fithre. Richtig sei aber auch, dass bereits vor dem
Ablauf der kurzen Frist Zahlungsunfahigkeit vorliege, wenn die Beschaffung von
Liquiditdt von vorneherein objektiv unwahrscheinlich sei. Eine Prognose sei un-
erlésslich.

Da das Gesetz keinen festen Zeitpunkt fiir die Zahlungsstockung festlegt, sollte
der Zeitraum von zwei — drei Wochen lediglich als Richtwert angesehen werden,
an dem sich Gerichte, Gliubiger und Schuldner orientieren kénnen. Im Ubrigen
wird sich die Insolvenzpraxis ebenso wie die strafgerichtliche Praxis an den Beson-
derheiten des Einzelfalles zu orientieren haben. Bestehen Sanierungsaussichten,
muss dem Schuldner bzw. Schuldnerunternehmen ausreichend Zeit gegeben wer-
den, sich neue fliissige Mittel oder Kredite zu beschaffen, wenn dies bei
realistischer Einschitzung kurzfristig moglich erscheint.”' Die Abgrenzungsfrage
gewinnt besondere Bedeutung, weil bei antragspflichtigen beschrénkt haftenden
Gesellschaften des Handelsrechts die Drei-Wochen-Frist fiir den Insolvenzantrag
lauft, deren schuldhafte Verletzung nicht nur zur zivilrechtlichen Haftung, sondern
auch zu einer strafrechtlichen Verantwortung der organschaftlichen Vertreter fiihrt.

bb) Verzicht auf das Merkmal der Wesentlichkeit

Der Gesetzgeber meinte auch auf das Merkmal der Wesentlichkeit bei der Zah-
lungsunfihigkeit verzichten zu kénnen. In der Begriindung zu § 17 InsO’? heiBt es,
es sei selbstverstindlich, dass ganz geringfligige Liquidititsliicken aufler Betracht
bleiben miissen. Letztlich miisse auch hier der bisherigen Tendenz einer iiberméaBig
einschrinkenden Auslegung des Begriffs der Zahlungsunfihigkeit entgegen ge-
wirkt werden. Insbesondere erscheine es nicht gerechtfertigt, Zahlungsunféhigkeit
erst anzunehmen, wenn der Schuldner bzw. das Schuldnerunternehmen einen be-

67 Vgl. auch Kiibler/Priitting/Pape, § 17 InsO, Rdn 11; Heidelberger Komm-Kirchhof,
§ 17 InsO, Rdn 18; Frankfurter Komm-Schmerbach, § 17 InsO, Rdn 17; Burger/Schellberg,
KTS 1995, 567; Braun/Uhlenbruck, Unternehmensinsolvenz, S. 280 f.; Uhlenbruck, in:
Karsten Schmidt/ Uhlenbruck, Die GmbH in Krise, Sanierung und Insolvenz, Rdn 569.

68 Urt. v. 14. 03. 2002, ZInsO 2002, 533.

69 Verneinend Lutter / Hommelhoff, § 64 GmbHG, Rdn 6; Lutter, ZIP 1999, 641, 642; Nie-
sert, ZInsO 2001, 735 ff.

70 Scholz / Karsten Schmidt, vor § 64 GmbHG, Rdn 12.
71 Kritisch hierzu Penzlin, NZG 1999, 1203 ff.
72 Abgedruckt bei Balz / Landfermann, Die neuen Insolvenzgesetze, 2. Aufl., 1999, S. 223.
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stimmten Bruchteil der Gesamtsumme seiner Verbindlichkeiten nicht mehr
erfiillen konne. Was aber ,,ganz geringfiigige Liquiditdtsliicken* sind, hat der Ge-
setzgeber nicht gesagt. In der frilheren Literatur wurden zum Begriff der Wesent-
lichkeit Verhiltniswerte von 10 bis 25 Prozent vertreten.”> Nach der InsO soll es
auf das Verhdltnis der bezahlten zu den nicht bezahlten Verbindlichkeiten nicht
mehr ankommen. Der Schuldner bzw. das Schuldnerunternehmen ist nach neuem
Recht auch dann zahlungsunfihig i.S.v. § 17 InsO, wenn er bzw. es nur einen klei-
nen Teil der filligen Verbindlichkeiten nicht zu berichtigen vermag. Da der Gesetz-
geber den Begriff der ,,geringfiigigen Liquiditatsliicke™ nicht definiert hat, bleibt
die Festlegung der Praxis der Insolvenzgerichte und der Rechtsprechung iiberlas-
sen. "% Trotz der begrifflichen Straffung sind auch fiir das neue Recht die alten
Probleme gleichzeitig auch die neuen geblieben.””

cc) Zahlungsunféhigkeit als Geldilliquiditét

Nicht geklart hat der Gesetzgeber in der InsO die Frage, ob die Zahlungsunfa-
higkeit als Geldilliquiditét zu verstehen ist oder ob hierunter auch eine mehr oder
weniger kurzfristige Liquidierbarkeit von Vermogensgegenstinden zdhlt oder gar
die Moglichkeit der Beleihbarkeit von Vermégensgegenstinden.”® Insolvenzrecht-
lich ist Zahlungsunfihigkeit immer Geldilliquiditit.”” Die Eigenschaft von Vermo-
gensgegenstinden, liquidierbar zu sein, stellt sich nicht als Liquiditdt i.S.v.
§ 17 InsO dar. Der Begriff der insolvenzrechtlichen Zahlungsunfahigkeit geht nicht
von Liquiditét als Eigenschaft von Vermdgensobjekten, sondern von der Liquiditit
als Eigenschaft von Wirtschaftssubjekten aus, den jeweiligen Zahlungsverpflich-
tungen fristgerecht nachkommen zu kénnen. Eine Einschrénkung ist lediglich inso-
weit zu machen, als zum Zahlungsmittelbegriff nach allgemeiner Meinung auch
der Kredit gehort.”® Verbindlichkeiten, die sich als Riickforderungsanspriiche kapi-

73 Veit, ZIP 1982, 278; Schedlbauer, DB 1984, 2205, 2212; Tiedemann, ZIP 1983, 515;
Hoffinann, MDR 1979, 713.

74 Vgl. AG Kéln v. 9. 6. 1999, NZI 2000, 89, das von 5 Prozent der filligen Zahlungsver-
pflichtungen ausgeht. Nach LG Hamburg v. 16. 03. 2001, ZIP 2001, 711, 712 ist Zahlungs-
unfihigkeit bereits anzunehmen, wenn der Schuldner einen nicht vollig unwesentlichen Teil
seiner Verbindlichkeiten nicht mehr begleichen kann. s. auch Frankfurter Komm-Schmer-
bach, § 17 InsO, Rdn 22; Harz, ZInsO 2001, 191, 196 £.

75 Vgl. auch Meyer-Cording, ZIP 1989, 485, 486; Temme, Die Eroftnungsgriinde der Insol-
venzordnung, 1997, S. 35.

76 Vgl. Matzen, Der Begriff der drohenden und eingetretenen Zahlungsunfahigkeit im
Konkursstrafrecht, 1993, S. 33 ff.; Reck, GmbHR 1999, 267, 268; Hartung, wistra 1997, 2, 3.

77 Kuhn/ Uhlenbruck § 102 KO, Rdn 2; Uhlenbruck, Die GmbH & Co. KG in Krise, Kon-
kurs und Vergleich, S. 229; ders., in: Baetge (Hrsg.), Beitrige zum neuen Insolvenzrecht,
1998, S. 29 ff.; ders., in: Karsten Schmidt/ Uhlenbruck, Die GmbH in Krise, Sanierung und
Insolvenz, S. 565.

78 Bork, Einfithrung in das neue Insolvenzrecht, 2. Aufl., Rdn 85; Uhlenbruck KTS 1986,
27; Temme, Die Eroffnungsgriinde, S. 12.
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talersetzender Leistungen i.S.v. § 32 a GmbHG darstellen oder hinsichtlich derer
ein gesetzliches Riickzahlungsverbot besteht, wie bei Auszahlungen auf das
Stammbkapital (§ 30 GmbHG), konnen bei der Feststellung der Zahlungsunfahig-
keit vernachlassigt werden.”®

dd) Zahlungseinstellung

Im Fall der Zahlungseinstellung begriindet § 17 Abs. 2 S. 2 InsO eine widerleg-
liche Vermutung fiir den Eintritt der Zahlungsunfihigkeit. Zahlungseinstellung
liegt nach stindiger Rechtsprechung vor, wenn der Schuldner nicht in der Lage ist,
seine félligen Verbindlichkeiten zu erfiillen und wenn dieser Zustand nach auflen
hin in Erscheinung tritt, dass er fiir die beteiligten Verkehrskreise erkennbar wird.*°

Indizien fiir die Zahlungseinstellung, wie z. B. die Hingabe ungedeckter Schecks
oder einzelne Wechselproteste, reichen fiir die Annahme der Zahlungseinstellung
nicht aus. Da es bei der Zahlungsunfihigkeit immer darauf ankommt, dass der
Schuldner nicht zahlen kann, nicht dagegen, dass er nicht zahlen will, liegt eine
Zahlungseinstellung nicht vor, solange der Schuldner zahlungsfihig ist, aber die
Zahlungen bewusst verweigert.®!

Nach § 17 Abs. 2 S. 2 InsO ist Zahlungseinstellung ein Verhalten des Schuld-
ners, das die Zahlungsunfihigkeit indiziert, also zwar faktisch, aber nicht rechtlich
voraussetzt. Der Schuldner bzw. das Schuldnerunternehmen muss nach auflen hin
zu erkennen geben, dass er bzw. es finanziell auBerstande ist, mindestens eine nicht
unwesentliche Forderung zu erfiillen. Dazu reicht es aus, dass der Schuldner einem
einzelnen Gliubiger erkldrt, nicht mehr zahlen zu kdnnen. Es geniigt ebenfalls
SchlieBung des Ladenlokals oder Unerreichbarkeit des Geschiftsfiihrers.®*

Zur KO und GesO hat der BGH die Zahlungseinstellung bejaht, wenn die fil-
ligen Schulden nicht im Wesentlichen binnen etwa eines Monats bezahlt werden
konnen.® Fiir die Insolvenzanfechtung hat der BGH entschieden, dass eine Zah-

79 Scholz/Karsten Schmidt, vor § 64 GmbHG, Rdn 7, 8; Baumbach/Hueck/Schulze-
Osterloh, § 63 GmbHG, Rdn 5; Kiibler/ Priitting / Pape, § 17 InsO, Rdn 7; Temme, Die Er-
6ffnungsgriinde, S. 19 ff.

80 BGH NJW 1985, 1785; BGH ZIP 1991, 1014; BGH ZIP 1995, 929, 930; BGH ZIP
1997, 423; Kuhn/Uhlenbruck, § 102 KO, Rdn 2 f.; Jaeger/Henckel, § 30 KO, Rdn 11;
Braun/Uhlenbruck, Unternehmensinsolvenz, S. 282 f.; Scholz/Karsten Schmidt, vor § 64
GmbHG, Rdn 14; Kiibler / Priitting / Pape, § 17 InsO, Rdn 17.

81 Vgl. RGSt 14, 221; RGSt 41, 309, 312; Tiedemann, Insolvenz-Strafrecht, 2. Aufl., 1996,
vor § 283 StGB, Rdn 144; Burger/Schellberg, BB 1995, 261, 262; Bork, Einfiihrung in das
neue Insolvenzrecht, Rdn 84; Hess/Pape, InsO und EGInsO, Rdn 98; Karsten Schmidt/
Uhlenbruck, Die GmbH in Krise, Sanierung und Insolvenz, Rdn 572.

82 Vgl. BGH ZIP 1995, 929, 930; Miinch Komm-Eilenberger, § 17 InsO, Rdn 29; Kiibler/
Priitting / Pape, § 17 InsO, Rdn 18; Scholz / Karsten Schmidt, vor § 64 GmbHG, Rdn 14.

83 BGH v. 25. 10. 2001, NJW 2002, 512; BGH NJW 1999, 645; BGH NZI 2002, 34.
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lungseinstellung des Schuldners auch dann vorliegen kann, wenn nachfolgend noch
vereinzelt Zahlungen — selbst in betrdchtlicher Hohe — erfolgen. Im entschiedenen
Fall waren es insgesamt noch mehr als 200.000,00 DM.* Nach wohl richtiger Mei-
nung kann eine mutwillige oder boswillige Zahlungsverweigerung nicht der insol-
venzrechtlichen Zahlungseinstellung gleichgesetzt werden, denn die Zahlungsunfa-
higkeit setzt voraus, dass der Schuldner oder das Schuldnerunternehmen nicht zah-
len kann. Die gegenteilige strafgerichtliche Rechtsprechung® vermag nicht zu
iiberzeugen. Nach zutreffender Feststellung von K. Tiedemann®® besteht insgesamt
Anlass, die Ausweitung des strafrechtlichen Begriffs der Zahlungseinstellung ge-
geniiber dem insolvenzrechtlichen Begriff wieder riickgingig zu machen, zumal
der boswillige Titer allein durch seine Boswilligkeit nicht zum Schuldner wird
und damit auch diese Félle nicht durch einen weiten Begriff der Zahlungseinstel-
lung 16sbar sind.

ee) Feststellung der Zahlungsunfahigkeit

Die Feststellung der Zahlungsunféhigkeit erfolgt immer auf der Grundlage eines
Finanzstatus (Liquiditatsstatus). Anders als nach fritherem Recht kommt es nicht
mehr auf einen Finanzplan und eine Deckungskostenbeitragsrechnung an, weil we-
der kiinftig fallige Verbindlichkeiten noch kiinftige Zahlungseingénge eine Rolle
spielen. Im Finanzstatus, der aus dem Rechnungswesen abzuleiten ist, werden das
verfiigbare Finanzmittelpotenzial des Unternehmens sowie dessen Verbindlich-
keiten inventarmdfig erfasst. Auf den Grad der Liquiditdt kommt es nicht mehr an,
sondern nur noch auf die Filligkeit.

b) Drohende Zahlungsunfihigkeit (§ 18 InsO)
aa) Begriff der drohenden Zahlungsunfihigkeit

Eine Neuerung gegeniiber dem Friiheren stellt die Einfithrung des Insolvenz-
grundes der drohenden Zahlungsunfahigkeit in § 18 InsO dar. ®” Der Gesetzgeber

84 BGH, Urt. v. 17. 5. 2000, ZIP 2001, 1155.

85 RGSt 14, 221; RGSt 41, 309, 312; RG JW 1934, 841, 842; BGH bei Herlan, GA 1953,
73

86 Insolvenz-Strafrecht, vor § 283 StGB, Rdn 144.

87 Vgl. Drukarczyk/Schiiler, Die Eroffnungsgriinde der InsO: Zahlungsunfahigkeit, dro-
hende Zahlungsunfihigkeit und Uberschuldung, in: Kélner Schrift zur Insolvenzordnung,
2. Aufl. 2000, S. 95, 108 ff., Rdn 35 ff.; Uhlenbruck, in: Karsten Schmidt/ Uhlenbruck, Die
GmbH in Krise, Sanierung und Insolvenz, 2. Aufl.,, Rdn 595 ff., S. 331 ff.; Uhlenbruck,
GmbHR 1995, 81, 86; Warrikoff, Die Moglichkeiten zum Unternehmenserhalt nach dem neu-
en Insolvenzrecht, KTS 1996, 489 ff.; Hess/Weis, Die Ausweitung der Insolvenzeréffnungs-
tatbestdnde nach der InsO, InVo 1996, 29 ff.; Uhlenbruck, wistra 1996, 1, 3; Braun/Uhlen-
bruck, Unternehmensinsolvenz, S. 284; Kiibler/Priitting/Pape, § 18 InsO, Rdn 5 ff. Zum
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wollte durch die Einfiihrung des Insolvenzgrundes der drohenden Zahlungsunfa-
higkeit dem Schuldner bzw. dem Schuldnerunternehmen die Méglichkeit verschaf-
fen, sich frithzeitig unter den Schutz eines gerichtlichen Insolvenzverfahrens zu
stellen. Allerdings zeigen amerikanische Erfahrungen, dass die frithzeitige Antrag-
stellung auch missbrauchsanfallig sein kann. Aufgabe der Gerichte ist es, bei frei-
williger Auslosung eines Insolvenzverfahrens durch den Schuldner bei drohender
Zahlungsunfdhigkeit Missbrauchen vorzubeugen, wenn die Gefahr besteht, dass
ein Schuldnerunternehmen das gerichtliche Insolvenzverfahren dazu benutzt, von
lastigen Vertrdgen loszukommen (§§ 103 ff. InsO), Sozialplanbelastungen kalku-
lierbar zu machen (§ 123 InsO) und kiirzere Kiindigungsfristen fiir die Kiindigung
von Arbeitnehmern zu erreichen (§ 113 InsO).

Nach zwingender Vorschrift des § 16 InsO hat sich das Gericht die notwendige
Uberzeugung vom Vorliegen des Insolvenzgrundes zu verschaffen. Fiir die Eroff-
nung eines Insolvenzverfahrens wegen drohender Zahlungsunféhigkeit reicht es
also nicht aus, dass der Schuldner als Antragsteller diese einrdumt. Auch hinsicht-
lich der drohenden Zahlungsunfihigkeit bringt der Gesetzgeber in § 18 Abs. 2
InsO eine Legaldefinition: ,,Der Schuldner droht zahlungsunfahig zu werden, wenn
er voraussichtlich nicht in der Lage sein wird, die bestehenden Zahlungspflichten
im Zeitpunkt der Félligkeit zu erfiillen.” Der Unterschied zur eingetretenen Zah-
lungsunféhigkeit beruht darin, dass nicht nur auf die gegenwirtig félligen Zah-
lungsverpflichtungen, sondern auch auf kiinftig fallig werdende Zahlungspflichten
abgestellt wird. Auch hier ist aber davon auszugehen, dass entscheidend eine kiinf-
tige Geldilliquiditat ist. Auch zukiinftige, noch nicht begriindete Zahlungspflichten
konnen im Rahmen der Prognose Bedeutung gewinnen. Die drohende Zahlungs-
unfihigkeit ist letztlich eine Frage kiinftiger Liquidititsentwicklung.®® Ohne einen
Finanzplan ist die drohende Zahlungsunfihigkeit nicht festzustellen.®” Selbst wenn
man entsprechend dem Wortlaut des § 18 Abs. 2 InsO darauf abstellt, dass nur auf
die bestehenden Verbindlichkeiten, d. h. die begriindeten Zahlungsverpflichtungen
abzustellen ist, gewinnen kiinftige, noch nicht begriindete Zahlungspflichten fiir
die Prognoseentscheidung trotzdem Bedeutung.”® Schwierigkeiten bereitet in der

strafrechtlichen Begriff der Zahlungsunfahigkeit s. Tiedemann, Insolvenz-Strafrecht, 2. Aufl.,
1996, vor § 283 StGB, Rdn 142 ff.; Bretzke, Der Begriff der drohenden Zahlungsunfihigkeit
im Konkursstrafrecht, 1984; Hoffimann, DB 1980, 1527; Borup, wistra 1988, 88; Richter,
GmbHR 1984, 137; Tiedemann, NJW 1997, 781.

88 Kiibler / Priitting / Pape, § 18 InsO, Rdn 6; Drukarczyk/Schiiler, in: Kolner Schrift
zur Insolvenzordnung, S. 108 ff., Rdn 35 ff.; Burger/Schellberg, BB 1995, 261, 264; Ner-
lich/Rémermann/Monning, § 18 InsO, Rdn 28; Heidelberger Komm-Kirchhof, § 18 InsO,
Rdn 6.

89 Vgl. Drukarczyk, Theorie und Politik der Finanzierung, 2. Aufl., 1993, S. 99 ff.; Dru-
karczyk/Schiiler, in: Ko6lner Schrift zur Insolvenzordnung, S. 109 f., Rdn 40 ff.; Pink, in:
Hofbauer/Kupsch, Bonner Handbuch Rechnungslegung, Band 4, Fach 5, Rdn 124-141,
152158, 159—163; Heim/Kless, DStR 1999, 387 ff.; Braun/Uhlenbruck, Unternechmens-
insolvenz, S. 185 f.; Kiibler/Priitting/Pape, § 18 InsO, Rdn 6 ff.; Nerlich/Rémermann/
Mbonning, § 18 InsO, Rdn 25 ff.
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Praxis der Prognosezeitraum, den der Gesetzgeber nicht festgelegt hat. In der Be-
griindung des Regierungsentwurfs zu § 22°! heiBt es hierzu, dass bei der Prognose
auf die gesamte Entwicklung der Finanzlage des Schuldners bis zur Filligkeit aller
bestehenden Verbindlichkeiten abzustellen ist. Demgemifl wird die Linge des
Prognosezeitraums grundsitzlich bestimmt durch den spétesten Filligkeitszeit-
punkt der bestehenden, aber derzeit noch nicht filligen Zahlungspflichten. °*

Fast allgemein herrscht Einigkeit dariiber, dass Prognosezeitrdume von 15 und
mehr Jahren wenig sinnvoll sind. Uberwiegend werden in der Literatur maximal
zwei Jahre, aber auch drei Jahre vertreten.®>

In der Literatur wird teilweise angenommen, eine branchen- und unternehmens-
abhingige Zeitspanne, die maximal das folgende Geschiftsjahr umfasse, sei richtig
und angemessen. Finanzpldne, die {iber einen Zeitraum von einem Jahr hinaus-
gingen, seien bekanntermaflen mit erheblichen Unsicherheitsfaktoren behaftet.
Deshalb mache es keinen Sinn, den Finanzplan und damit den Prognosezeitraum
iiber das folgende Geschiftsjahr hinaus zu erstellen. Nach zutreffender Feststellung
von E. Braun®* sind Prognosen ,,Aussagen iiber voraussichtliche, in der iiberschau-
baren Zukunft zu erwartende Entwicklungen, Tatbestéinde und politische oder wirt-
schaftliche Situationen unter Beriicksichtigung der zuriickliegenden bzw. gegen-
wirtigen Entwicklungen. Prognosen beinhalten nicht die Vorhersagen bestimmter
Ereignisse oder Endzustinde, sondern sie sind Annahmen {iber mogliche und
wahrscheinliche Entwicklungen.“ Damit die drohende Zahlungsunfihigkeit als
insolvenzrechtlicher Tatbestand judizierbar bleibt, ist davon auszugehen, dass sich
der Planungszeitraum auf das laufende Geschéftsjahr bezieht und nach Mdoglich-
keit auch das nédchste Geschéftsjahr mit erfasst. Mehr kann man von einer ehr-
lichen Finanzplanung nicht erwarten.””> Das Wort ,,voraussichtlich in § 18 Abs. 2
InsO ist nach den Vorstellungen des Gesetzgebers dahingehend zu verstehen, dass

90 Vgl. Frankfurter Komm-Schmerbach, § 18 InsO, Rdn 7; Scholz/Karsten Schmidt, vor
§ 64 GmbHG, Rdn 35; Drukarczyk/Schiiler, in: Kolner Schrift zur InsO, S. 111; Nerlich/
Romermann / Monning, § 18 InsO, Rdn 25.

91 Vgl. Uhlenbruck, Das neue Insolvenzrecht, S. 318.

92 Vgl. Drukarczyk/ Schiiler, in: K6lner Schrift zur Insolvenzordnung, Rdn 43; Frankfurter
Komm-Schmerbach, § 18 InsO, Rdn 25; Berliner Komm-Goetsch, § 18 InsO, Rdn 11;
Scholz / Karsten Schmidt, vor § 64 GmbHG, Rdn 35.

93 Vgl. Kiibler/Priitting/Pape, § 18 InsO, Rdn 6; Frankfurter Komm-Schmerbach,
§ 18 InsO, Rdn 8 a; Temme, Die Eroffnungsgriinde, S. 81; Bittmann, wistra 1998, 325;
Heidelberger Komm-Kirchhof, § 18 InsO, Rdn 8. Nach Scholz / Karsten Schmidt, 9. Aufl., vor
§ 64 GmbHG Rdn 18, 19 hingt die Dauer der Prognose von den Fristigkeiten der Verbind-
lichkeiten ab.

94 Braun/Uhlenbruck, Unternehmensinsolvenz, S. 448; ebenso Amelung, in: Kraemer,
Handbuch zur Insolvenz, Fach 6 Kap. 2, Rdn 29.

95 Vgl. auch Kiibler/Priitting / Pape, § 18 InsO, Rdn 6; Uhlenbruck, wistra 1996, 1, 6;
Wolf, DStR 1998, 126, 127; Harz, ZInsO 2001, 193, 197; Uhlenbruck, in: Gottwald, Insol-
venzrechts-Handbuch, § 6, Rdn 10; Karsten Schmidt/Uhlenbruck, Die GmbH in Krise,
Sanierung und Insolvenz, Rdn 574 —576.
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der Eintritt der Zahlungsunfahigkeit wahrscheinlicher sein muss als deren Vermei-
dung. Sobald diese Voraussetzung vorliege, sei die Befriedigung der Glaubiger so
stark gefdhrdet, dass die Eroffnung eines Insolvenzverfahrens gerechtfertigt er-
scheine.

bb) Feststellung der drohenden Zahlungsunfahigkeit

Die Feststellung der drohenden Zahlungsunfahigkeit stot in der Praxis auf er-
hebliche Schwierigkeiten.”® VerfahrensmiBig bestehen diese Schwierigkeiten bei
Einleitung eines Insolvenzverfahrens allerdings nicht. Der Gesetzgeber verlangt
vom Schuldner nicht, dass er das Vorliegen der drohenden Zahlungsunféhigkeit
mit den Mitteln des § 294 ZPO glaubhaft macht. Das heifit aber nicht, dass der
Schuldner nicht verpflichtet wire, den Insolvenzgrund der drohenden Zahlungs-
unfihigkeit schliissig darzulegen und nachvollziehbar zu belegen.”’

Das Schuldnerunternehmen hat entsprechend §§ 4 InsO, 253 ZPO samtliche Tat-
sachen vorzutragen, die, ihre Richtigkeit unterstellt, geeignet sind, die Eréffnung
eines Insolvenzverfahrens wegen drohender Zahlungsunfahigkeit zu rechtfertigen.
Es ist sodann Sache des Gerichts, die drohende Zahlungsunfzhigkeit nach Antrags-
zulassung von Amts wegen festzustellen (§ 5 InsO), denn die Verfahrenser6éffnung
verlangt nach § 16 InsO, dass der Insolvenzgrund zur Uberzeugung des Gerichts
festliegt. Die Tatsache, dass die Verfahrenseinleitung in den USA und anderen
Staaten teilweise groBziigiger gehandhabt wird, rechtfertigt fiir das deutsche Insol-
venzrecht keine andere Beurteilung.

cc) Vorteile des Insolvenzantrages wegen
drohender Zahlungsunfahigkeit

Die Chancen eines Insolvenzantrags wegen drohender Zahlungsunfihigkeit
(§ 18 InsO) liegen vor allem darin, dass die notwendigen SanierungsmafBnahmen
rechtzeitig eingreifen und nicht durch Zwangsvollstreckungen der Glaubiger ge-
stort oder verhindert werden. Das Insolvenzgericht hat nach § 21 InsO die Mdg-
lichkeit, Zwangsvollstreckungen der Gléubiger einstweilen einzustellen oder zu
untersagen. Das Auspliindern des Unternehmens durch Eigentumsvorbehalts-
glaubiger und sonstige Aussonderungsberechtigte kann verhindert werden. Soweit
Glaubiger schon Zwangsvollstreckungen in das Schuldnervermdgen ausgebracht
haben, verschafft die in § 88 InsO geregelte Riickschlagssperre dem Unternehmen

96 Vgl. IDW Priifungsstandard: Empfehlungen zur Priifung eingetretener oder drohender
Zahlungsunfahigkeit bei Unternechmen (IDW PS 800), verabschiedet vom Fachausschuss
Recht am 22. 1. 1999, FN IDW Nr. 3/1999, S. 85 ff.; Karsten Schmidt/Uhlenbruck, Die
GmbH in Krise, Sanierung und Insolvenz, Rdn 595 ff.

97 Vgl. Vallender, MDR 1999, 280, 281; Uhlenbruck, InVo 1999, 333 f.; Kiibler / Priitting /
Pape, § 18 InsO, Rdn 10.
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neue Liquiditét, denn die Sicherungen der Glaubiger werden mit Verfahrenserdff-
nung automatisch unwirksam. Nach § 30d Abs. 4 ZVG ist auf Antrag eines vor-
laufigen Insolvenzverwalters die Zwangsversteigerung des Betriebsgrundstiicks
einstweilen einzustellen, wenn glaubhaft gemacht wird, dass die einstweilige
Einstellung zur Verhiitung nachteiliger Verdnderungen in der Vermdgenslage des
Schuldnerunternehmens erforderlich ist. Nach § 76 InsO geniigt fiir einen Be-
schluss der Gldubigerversammlung die einfache Summenmehrheit. Obstruierende
Glaubiger konnen somit iiberstimmt werden. Lediglich fiir die Abwahl des In-
solvenzverwalters (§ 57 S. 2 InsO) und fiir die Abstimmung iiber einen Insolvenz-
plan (§ 244 InsO) ist die Kopf- und Summenmehrheit erforderlich. Die Kiin-
digungsfristen fiir Arbeitnehmer werden im Insolvenzverfahren gem. § 113 InsO
auf drei Monate verkiirzt. Bei Anordnung der Eigenverwaltung (§§ 270 ff. InsO)
sind die organschaftlichen Vertreter berechtigt, sich gemafl §§ 103 ff. InsO von
lastigen vertraglichen Bindungen zu 16sen. Sozialplananspriiche der Arbeitnehmer
(§ 123 InsO) werden durch eine gesetzliche absolute und relative Obergrenze kal-
kulierbar. Mit Verfahrenserdffnung tritt zundchst ein Zahlungs- und Zinsstopp ein,
was dem Schuldnerunternehmen Liquiditit verschafft. Im gestaltenden Teil des
Insolvenzplans kann vorgesehen werden, dass auch die organschaftlichen Vertreter
der GmbH oder GmbH & Co. KG von Haftungsbefreiung des § 127 Abs. 1 InsO
erfasst werden.

dd) Risiken einer vorzeitigen Insolvenzer6ffnung

Die Nachteile und Gefahren des gerichtlichen Insolvenzverfahrens wegen dro-
hender Zahlungsunfahigkeit diirfen aber nicht {ibersehen werden. Die Anordnung
von SicherungsmafBinahmen im Eroffnungsverfahren fiithrt zwangsliaufig zu nega-
tiver Publizitit. Glaubiger liefern nur noch gegen Barzahlung oder gegen Einrdu-
mung entsprechender Sicherheiten. Die organschaftlichen Vertreter miissen damit
rechnen, dass das Gericht einen sogen. ,,starken* vorldufigen Insolvenzverwalter
einsetzt. Damit sind sie weitgehend entmachtet. Wird mit dem Insolvenzantrag we-
gen drohender Zahlungsunfihigkeit die Eigenverwaltung beantragt, miissen die
Geschiftsfiihrer damit rechnen, dass die Eigenverwaltung abgelehnt und ein Rege-
linsolvenzverfahren er6ffnet wird. Im Regelinsolvenzverfahren aber sind die Ge-
schaftsfithrer nach § 97 1.V.m. § 101 Abs. 1 S. 1 InsO nicht nur auskunfts-, sondern
auch mitwirkungspflichtig. Sie haben sich gemaBl § 97 Abs. 3 S. 1 InsO auf Anord-
nung des Gerichts jederzeit zur Verfligung zu stellen, um ihre Auskunfts- und Mit-
wirkungspflichten zu erfiillen. Dies bedeutet erhebliche Einschrinkungen fiir den
oder die Geschiftsfithrer einer GmbH, zumal wenn der Anstellungsvertrag nach
§ 113 InsO vom Insolvenzverwalter gekiindigt wird. Stellt sich heraus, dass ein
antragspflichtiger Insolvenzgrund bereits zum Zeitpunkt der Antragstellung vorlag,
muss die Geschiftsfilhrung damit rechnen, dass bei Masselosigkeit derjenige, der
einen Verfahrenskostenvorschuss leistet, nach § 26 Abs. 3 InsO unmittelbar An-
spriiche geltend macht. SchlieBlich droht den Geschiftsfiihrern ein Strafverfahren
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wegen Bankrottdelikts, selbst wenn spéter ein Insolvenzplan bestétigt wird, denn
§ 283 Abs. 6 StGB stellt auf die Verfahrenserffnung ab.”®

¢) Der Insolvenzgrund der Uberschuldung (§ 19 InsO)
aa) Begriff der Uberschuldung

Obgleich die Uberschuldung der sich aus dem rechtlichen Wesen des Insolvenz-
verfahrens ergebende klassische Insolvenzgrund ist, bestehen nach wie vor erheb-
liche Schwierigkeiten hinsichtlich der Feststellung dieses Insolvenzausldsers. Zwar
hat der Gesetzgeber in § 19 Abs. 2 InsO eine gesetzliche Definition gebracht,
wonach Uberschuldung vorliegt, wenn das Vermdgen des Schuldners die bestehen-
den Verbindlichkeiten nicht mehr deckt. Trotzdem tut sich die gerichtliche Praxis
ebenso wie der organschaftliche Vertreter einer antragspflichtigen juristischen Per-
son schwer mit der Feststellung der Uberschuldung. Bei Gliubigerantrigen spielt
die Uberschuldung nach § 19 InsO praktisch keine Rolle, da der Gliubiger meist
keine Einsicht in das interne Rechnungswesen des Schuldnerunternehmens hat.
Vielfach stellt aber der Sachverstindige bei Insolvenzantrigen der Gldubiger im
Rahmen der Feststellung einer Zahlungsunfahigkeit fest, dass entweder neben der
Zahlungsunféhigkeit Uberschuldung vorliegt oder zwar keine Zahlungsunfihigkeit
(§ 17 InsO) gegeben ist, wohl aber eine Uberschuldung. Bestreitet nunmehr der
organschaftliche Vertreter der juristischen Person das Vorliegen der Uberschuldung,
ist das Gericht im Wege der Amtsermittlung (§ 5 InsO) verpflichtet, den Insolvenz-
grund festzustellen, denn die Eroffnung eines Insolvenzverfahrens setzt voraus,
dass der Erdffanungsgrund zur Uberzeugung des Gerichts gegeben ist (§ 16 InsO).

Ohne auf die Einzelheiten der Uberschuldungsfeststellung einzugehen, ist fest-
zustellen, dass der Begriff der Uberschuldung ein Rechtsbegriff ist. Dieser Rechts-
begriff ist, da vermdgensorientiert, im Einzelfall mit betriebswirtschaftlichen
Inhalten auszufiillen. DemgemaB ist die Feststellung der Uberschuldung zwar ein
juristisches Problem, das aber nur mit Hilfe betriebswirtschaftlicher Methoden und
Erkenntnisse gelost werden kann.” Nach wie vor macht die Feststellung der Uber-
schuldung in der Praxis nicht zuletzt auch deswegen Schwierigkeiten, weil die
Voraussetzungen und Tatbestandsmerkmale des Uberschuldungsbegriffs umstritten

98 Vgl. Uhlenbruck, ZInsO 1998, 252; Moosmayer, Einfluss der Insolvenzordnung 1999
auf das Insolvenzstrafrecht, 1997, S. 192; Penzlin, Strafrechtliche Auswirkungen der Insol-
venzordnung, 2000, S. 191 ff.

99 Vgl. Pape/Uhlenbruck, Insolvenzrecht, Rdn 307; Uhlenbruck, § 19 InsO, Rdn 13; Dru-
karczyk, WM 1992, 1615; ders., WM 1994, 1737; Miiller / Haas, Bilanzierungsprobleme bei
Erstellung eines Uberschuldungsstatus nach § 19 Abs. 2 InsO, in: Kélner Schrift zur InsO,
S. 1799; Drukarczyk/Schiiler, in: Kolner Schrift zur InsO, S. 95 ff.; Uhlenbruck, in: Karsten
Schmidt/ Uhlenbruck, Die GmbH in Krise, Sanierung und Insolvenz, S. 333 ff., Rdn 599 ff.;
Kiibler / Priitting / Pape, § 19 InsO, Rdn 7; Hdsemeyer, Insolvenzrecht, 3. Aufl., 2003, Rdn
7.23 ff.
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sind. Streitig sind vor allem die sogen. zweistufige Uberschuldungspriifung und
Bewertungsfragen. Nach derzeitiger Gerichtspraxis und h.M. in der Literatur'®
ist letztlich in drei Stufen zu priifen: Zunichst die sogen. rechnerische Uberschul-
dung auf Grund von Liquidationswerten. Sodann ist eine Fortfiihrungsprognose
zu erstellen. Féllt die Fortfilhrungsprognose positiv aus, ist auf der Aktivseite von
Going-concern-Werten auszugehen. Fillt die Prognose negativ aus, ist das Unter-
nehmen nicht nur rechnerisch, sondern auch rechtlich tiberschuldet. Nach der von
Karsten Schmidt'® und Peter Ulmer'® entwickelten modifizierten zweistufigen
Uberschuldungspriifung steht das sogen. exekutorische Element (rechnerische
Uberschuldung) selbststindig neben dem sogen. prognostischen Element (Lebens-
fahigkeitspriifung). Aus der Selbststidndigkeit der beiden Elemente folgert letztere
Meinung, dass eine Reihenfolge fiir die Priifung der Uberschuldung nicht vor-
geschrieben werden kann. Ein Unternehmen, dessen Uberlebensprognose positiv
ausfalle, brauche demgemiB nicht stindig den Uberschuldungsstatus nach Liqui-
dationswerten aufzustellen. Der Gesetzgeber hat in § 19 InsO die Uberschuldung
als Bewertungsproblem gesehen. Der Rechtsausschuss des Deutschen Bundes-
tages ist damit der Auffassung entgegen getreten, die der II. Zivilsenat des BGH
im Anschluss an Karsten Schmidt und Peter Ulmer vertreten hat. Der fur
Insolvenzsachen zustindige IX. Zivilsenat des BGH hat die Frage noch nicht ent-
schieden.

bb) Der Prognosezeitraum

Eine weitere Unsicherheit in der Praxis besteht hinsichtlich der Festlegung des
Prognosezeitraums. Im Allgemeinen wird ein Zeitraum des laufenden Geschifts-
jahrs und des folgenden Geschiéftsjahrs als realistischer Prognosezeitraum ange-
sehen.'® Umstritten ist im Rahmen der Fortbestehensprognose, ob die iiberwie-
gende Wahrscheinlichkeit des Fortbestehens eine komparative, nicht quantifizier-
bare Hypothesenwahrscheinlichkeit ist.'®*

100 Vgl. Uhlenbruck, § 19 InsO, Rdn 13; Kiibler/Priitting/Pape, § 19 InsO, Rdn 7 ft.;
Pape / Uhlenbruck, Insolvenzrecht, Rdn 315; Uhlenbruck, Die GmbH & Co. KG in Krise,
Konkurs und Vergleich, 2. Aufl. 1988, S. 279 ff. und 710 ff.; Scholz/Karsten Schmidt, vor
§ 64 GmbHG, Rdn 15 ff.; Hiffier, BB 1999, 198 ff.; Méhlmann, Die Uberschuldungspriifung
nach der neuen Insolvenzordnung, DStR 1998, 1843; Spliedt, DB 1999, 1941; Wolf, DStR
1995, 859; Karsten Schmidt, in: Karsten Schmidt/Uhlenbruck, Die GmbH in Krise, Sanie-
rung und Insolvenz, Rdn 578 ff.

101 AG 1978, 334; Scholz/Karsten Schmidt, vor § 64 GmbHG, Rdn 20; Karsten Schmidt,
ZIP 1980, 283 ff.; ders., ZIP 1985, 713.

102 KTS 1981, 469, 470 ff.; Hachenburg / Ulmer, § 63 GmbHG, Rdn 31 ff.

103 Vgl. Braun/ Uhlenb{juck, Unternehmensinsolvenz, S. 292; Karollus, Die Fortbestehens-
prognose im Rahmen der Uberschuldungspriifung, Wien 1997; Pape / Uhlenbruck, Insolvenz-
recht, Rdn 317; Uhlenbruck, § 19 InsO, Rdn 28 ff.

104 Einzelheiten bei Drukarczyk/Schiiler, WPg 2003, 56; Grofs/Amen, WPg 2002, 225 ff.
u. WPg 2003, 67 ff.
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cc) Der Uberschuldungsstatus

Bei den Aktiva im Uberschuldungsstatus ist nach wie vor umstritten, ob der Fir-
menwert aktiviert werden kann.'% Auf der Passivseite des Uberschuldungsstatus
war umstritten, ob und unter welchen Voraussetzungen der Anspruch auf Riickge-
wihr kapitalersetzender Gesellschafterleistungen nach § 32a GmbHG als Verbind-
lichkeit anzusetzen ist. In der Literatur wurde teilweise die Auffassung vertreten,
dass solche Forderungen nicht zu passivieren sind.'°® Nach anderer Auffassung war
eine Passierung grundsitzlich notwendig, konnte aber durch Rangriicktritt entfal-
len.'”” Nach den Vorstellungen des Gesetzgebers konnte die Passivierung kapital-
ersetzender Riickforderungen nur durch einen Forderungserlass abgewendet wer-
den.'®® Der BGH hat in einem grundlegenden Urteil am 08. 01. 2001'% entschie-
den, dass Forderungen eines Gesellschafters aus der Gewdhrung kapitalersetzender
Leistungen in der Uberschuldungsbilanz der Gesellschaft zu passivieren sind, so-
weit fiir sie keine Rangriicktrittserkldrung abgegeben worden ist. Das Urteil des
BGH lésst allerdings nicht erkennen, ob der Rangriicktritt in den Rang des § 39
Abs. 1 Nr. 5 InsO oder in den Rang des § 39 Abs. 2 InsO zu erfolgen hat. Es ist
jedoch davon auszugehen, dass der BGH auch den Riicktritt in den Rang des § 39
Abs. 1 Nr. 5 InsO ausreichen lisst, um die Passivierung zu vermeiden.''”

V. Erfahrungen im eroffneten Insolvenzverfahren
1. Glidubigerautonomie und Bankenmacht

Schon kurz nach dem Inkrafttreten der InsO zeigte sich, dass vor allem bei der
Wahl und Abwahl des Insolvenzverwalters (§§ 56, 57 InsO) die Kreditinstitute von
dem Recht fast unbegrenzter Glaubigerautonomie im Insolvenzverfahren auf
Grund der ihnen zustehenden Summenmehrheit in einer Art und Weise teilweise
Gebrauch machten, die mit dem Grundsatz der ,,par condicio creditorum* nicht
mehr zu vereinbaren war. Angesichts einer durchschnittlichen Eigenkapitalausstat-

105 Einzelheiten bei Uhlenbruck, § 19 InsO, Rdn 40; Kiibler/ Priitting / Pape, § 19 InsO,
Rdn 11; Scholz/Karsten Schmidt, vor § 64 GmbHG, Rdn 22; Kallmeyer, GmbHR 1999,
16 ft.; Lutter, ZIP 1994, 644.

106 Vgl. Baumbach/Hueck /Schulze-Osterloh, § 64 GmbHG, Rdn 18; Lutter / Hommelhoff;
§ 64 GmbHG, Rdn 17 ff.; Fleischer, ZIP 1996, 773 ft.; Lutter, ZIP 1999, 641 ff.

107 Karsten Schmidt, GmbHR 1999, 9; Uhlenbruck, in: Karsten Schmidt/ Uhlenbruck, Die
GmbH in Krise, Sanierung und Insolvenz, Rdn 610 ff.; Scholz/Karsten Schmidt, vor § 64
GmbHG, Rdn 32.

108 Begr. RegE InsO, BT-Drucks. 12/2443, S. 115; so auch Kiibler/Priitting / Holzer,
§ 39 InsO, Rdn 22 a.

109 NZI 2001, 196 = ZInsO 2001, 260 = InVo 2001, 157 = ZIP 2001, 235.

110 Vgl. Uhlenbruck, § 19 InsO, Rdn 71; Wittig, NZI 2001, 169, 173; Altmeppen, ZIP
2001, 240, 241; Bauer, ZInsO 2001, 486, 391.
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tung deutscher Unternehmen, die in der Regel unter 20 Prozent liegt, war es schon
bei den Reformarbeiten absehbar, wer kiinftig im Insolvenzverfahren das Sagen
haben wiirde. Nicht bedacht worden ist aber bei den Abstimmungsregelungen, dass
der Gesetzgeber auch die absonderungsberechtigten Gldubiger in das Verfahren
einbezogen hat mit der Folge, dass Banken oftmals mit dem wesentlichen Teil ihrer
Forderungen abgesichert waren, andererseits aber das Verfahren dominieren konn-
ten. Nach § 76 Abs. 2 InsO kam ein Beschluss der Gldubigerversammlung zu Stan-
de, wenn die Summe der Forderungsbetrige der zustimmenden Glaubiger mehr als
die Summe der Hélfte der Forderungsbetriage der abstimmenden Gléubiger betrug.
Da auch die absonderungsberechtigten Glaubiger, denen der Schuldner zugleich
personlich haftet, in voller Hohe an der Abstimmung teilnehmen, war es den Ban-
ken ein Leichtes, einen nicht genehmen Insolvenzverwalter abzuwihlen.''! Durch
das InsOAndG 2001 ist nunmehr in § 57 Abs. 1 InsO die Regelung getroffen wor-
den, dass der andere Insolvenzverwalter nur gewihlt ist, wenn neben der in § 76
Abs. 2 InsO genannten Mehrheit auch die Mehrheit der abstimmenden Glaubiger
(Kopfmehrheit) fiir ihn gestimmt hat.

2. Die Auswahl des Insolvenzverwalters

Ein besonders heil diskutiertes Thema, das zur Entscheidung des Bundesverfas-
sungsgerichts ansteht, ist die Praxis der Bestellung von Insolvenzverwaltern.''?
Bereits friih haben Justizverwaltungen versucht, den Insolvenzgerichten Kriterien
fiir die Auswahl des Insolvenzverwalters an die Hand zu geben. § 56 Abs. 1 InsO
legt nur Rahmenkriterien fest. Danach ist zum Insolvenzverwalter eine fiir den
jeweiligen Einzelfall geeignete, insbesondere geschéftskundige und von den Glau-
bigern und dem Schuldner unabhingige natiirliche Person zu bestellen. Vor allem
in grofBeren Stidten und Ballungszentren hat sich seit vielen Jahren ein Berufsstand
von Insolvenzverwaltern herausgebildet. Festzustellen ist, dass auch bei Bejahung
eines gefestigten Berufsbildes des Insolvenzverwalters kein Rechtsanspruch auf
Bestellung hergeleitet werden kann. Eine geschlossene Liste wird heute allgemein
fiir unzulissig gehalten.''> Auch haben die Gliubiger kein Mitsprache- oder Vor-
schlagsrecht. Die Bund-Lénder-Arbeitsgruppe ,,Insolvenzrecht* hat auf 32 Seiten
ausfiihrlich die Frage der gerichtlichen Auswahl des Insolvenzverwalters unter
Einbeziechung ausldndischer Regelungen behandelt. Sie kommt zu dem Ergebnis,
dass dem Gesetzgeber lediglich eine Klarstellung empfohlen wird, geschlossene

11 Vgl. Uhlenbruck, KTS 1989, 229; E. Braun, Die Abwahl des zunichst bestellten Insol-
venzverwalters in der InsO. Verstirkte Glaubigerautonomie oder Missbrauch der Banken-
macht? in: Festschrift Uhlenbruck 2000, S. 463 ff.

112 Vgl. Holzer/Kleine-Cosack/ Priitting, Die Bestellung des Insolvenzverwalters, 2001;
Uhlenbruck, KTS 1989, 229; Uhlenbruck, § 56 InsO, Rdn 1; Pape, ZIP 1993, 737 ft.; Friend,
DZWIR 2001, 497; Liike, ZIP 2000, 1574; Romermann, NJW 2002, 3729.

113 Einzelheiten bei Uhlenbruck, § 56 InsO, Rdn 7 ff.
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Listen nicht zuzulassen.''* Nach dem Entwurf eines Gesetzes zur Anderung der
Insolvenzordnung, des Biirgerlichen Gesetzbuches und anderer Gesetze (Diskus-
sionsentwurf BMJ 2003) soll die Vorschrift des § 56 Abs. 1 InsO dahingehend
erginzt werden, dass die unabhingige Person aus dem Kreis aller zur Ubernahme
von Insolvenzverwaltungen bereiten Personen auszuwéhlen ist. Die Bereitschaft
zur Ubernahme von Insolvenzverwaltungen kann auf bestimmte Verfahren be-
schrinkt werden. Die Bestimmung des konkreten Insolvenzverwalters erfolgt nach
bisheriger Praxis bei den Insolvenzgerichten unter Verwendung von Listen. Das
BMIJ hat in dem Entwurf erwogen, ob es sinnvoll ist, gesetzliche Zulassungs-
voraussetzungen fiir Insolvenzverwalter zu schaffen, wie sie etwa das franzdsische
Recht kennt. Unter VerhiltnisméBigkeitsgesichtspunkten lésst sich aber ein staat-
liches Priifungsverfahren mit mehrjéhriger Vorbereitungszeit nur dann rechtfer-
tigen, wenn es in der Vergangenheit zu erheblichen Defiziten bei der Qualitdt der
bestellten Verwalter gekommen wére. Der Gesetzgeber will den 6sterreichischen
Weg beschreiten. Es wird ausdriicklich klargestellt, dass die Verwendung sogen.
geschlossener Verwalterlisten verfassungsrechtlich bedenklich ist. Deshalb soll
§ 56 Abs. 1 S. 1 InsO um den Hinweis ergdnzt werden, dass bei der Verwalteraus-
wahl grundsitzlich alle Interessenten heranzuziehen sind, die gegeniiber dem Ge-
richt ein Interesse an der Ubernahme von Insolvenzverfahren bekundet haben und
die fachlichen Voraussetzungen hierfiir mitbringen. Ob das Insolvenzgericht tat-
sdchlich alle Verwalteranwarter berticksichtigt, ist auch nach der vorgeschlagenen
Lésung nicht kontrollierbar.'"

3. Vordatierung von Insolvenzeroffnungsbeschliissen

Umstritten ist in der Praxis auch die Zuldssigkeit einer Vordatierung von Insol-
venzerdffnungsbeschliissen, wenn der Eroffnungszeitpunkt auf ein Wochenende
oder einen Feiertag fillt.''® Die teilweise praktizierte Vordatierung von Insolven-
zerdffnungsbeschliissen hat zwar praktische Vorteile, bringt jedoch die Gefahr mit
sich, dass die rechtlichen Wirkungen der Verfahrenseroffnung bereits mit der
Unterschriftsleistung des Richters oder mit der Herausgabe in den Geschiftsgang
eintreten.

114 Vgl. Abschlussbericht: Probleme der praktischen Anwendung und Schwachstellen des
Regelinsolvenzverfahrens — Analyse und Anderungsvorschlige, www.jm.nrw.de, S. 54; Graf-
Schlicker, ZIP 2002, 1166.

115 So Pape, ZInsO 2003, 389, 391.

116 Uhlenbruck, § 27 InsO, Rdn 9; ders., ZInsO 2001, 977; fiir die Zuldssigkeit Schmahl,
in: Miinchener Kommentar zur InsO, §§ 27—-29 Rdn 38.
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4. Auskunftspflichten des Schuldners und
strafrechtliches Verwendungsverbot

Nach § 97 Abs. 1 S. 2 InsO haben der Schuldner, organschaftliche Vertreter ei-
nes Schuldnerunternehmens oder vertretungsberechtigte personlich haftende Ge-
sellschafter oder Mitglieder von Aufsichtsorganen auch Tatsachen zu offenbaren,
die geeignet sind, eine Verfolgung wegen einer Straftat oder einer Ordnungs-
widrigkeit herbeizufiihren. Nach § 97 Abs. 1 S. 3 InsO darf eine Aussage, die der
Schuldner iiber eine strafbare Handlung oder eine Ordnungswidrigkeit gemacht
hat, in einem Strafverfahren oder in einem Ordnungswidrigkeitsverfahren gegen
ihn oder einen der in § 52 Abs. 1 StPO bezeichneten Angehérigen nur mit seiner
Zustimmung verwendet werden. Die Sicherung des Verwendungsverbots in § 97
Abs. 1 S. 3 InsO bereitet in der Praxis erhebliche Schwierigkeiten. Nach den Vor-
stellungen des Rechtsausschusses des Deutschen Bundestages sollte eine Auskunft
des Schuldners auch nicht als Ansatz fiir weitere Ermittlungen dienen diirfen. Bis-
lang treffen die Insolvenzgerichte keinerlei Vorkehrungen, um die dem Verwen-
dungsverbot unterliegenden Teile der Akten von staatsanwaltschaftlichen Ermitt-
lungen auszuschlieBen. Nach Auffassung des LG Stuttgart'!” diirfen Ermittlungs-
behorden solche Angaben nicht verwerten, um Ansétze fiir weitere Ermittlungs-
mafnahmen zu schopfen. Von dem Verwendungsverbot werden allerdings nicht
Geschiftsunterlagen erfasst, die der Schuldner auf Grund allgemeiner gesetzlicher
Bestimmungen zu flihren verpflichtet ist. Gleiches gilt fiir freiwillige Auskiinfte
des Schuldners oder Schuldnervertreters.

5. Problematische Forderungsanmeldung bei
deliktischer Haftung des Schuldners

Gegeniiber dem fritheren Recht enthalten die §§ 174—187 ff. InsO teilweise
erhebliche sachliche Anderungen, die vor allem dadurch bedingt sind, dass die
Anmeldung nunmehr beim Insolvenzverwalter zu erfolgen hat und § 39 InsO die
nachrangigen Verbindlichkeiten in das Verfahren einbezieht. Die nach § 175 S. 2
InsO vorgeschriebene Niederlegung der Insolvenztabelle auf der Geschéftsstelle
des Insolvenzgerichts zum Zwecke der Einsicht der Beteiligten erfordert nach
Auffassung einiger Gerichte einen unangemessenen Aufwand und nimmt erheb-
liche rdumliche Kapazititen in Anspruch, wenn es sich um Grofverfahren han-
delt. Andererseits werde von dem Einsichtsrecht der Gldubiger meist kein Ge-
brauch gemacht. Zur Losung des Problems wird teilweise vorgeschlagen, die
Glaubiger auf die Einsichtnahme in die Tabelle beim Insolvenzverwalter zu ver-
weisen. Die Bund-Léinder-Arbeitsgruppe ,,Insolvenzrecht kommt jedoch zu dem
Ergebnis, dass eine Verlagerung des Ortes der Einsichtnahme nach § 175 S. 2
InsO nicht empfehlenswert ist. Eine solche Verlagerung kdnne leicht als falsches

117 Beschl. v. 21. 07. 2000, ZInsO 2001, 135.
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Signal im Hinblick auf die Frage der Fiihrung der Insolvenztabelle verstanden
werden. Eine Ubertragung der Fithrung der Tabelle auf den Verwalter begegne
schwerwiegenden Bedenken. Sie hitte zur Folge, dass ein vom Gericht geschaf-
fener Vollstreckungstitel (vgl. §§ 201 Abs. 2, 257 Abs. 1 InsO) von einer nicht
mit hoheitsrechtlichen Aufgaben und Befugnissen ausgestatteten Person verwahrt
werden miisste. Vor einer Ubertragung weiterer Aufgaben und Befugnisse auf die
Insolvenzverwalter in Bezug auf die Fiihrung der Tabelle hat die Arbeitsgruppe
ausdriicklich gewarnt.

Praktische Probleme bringt auch die durch das InsOAndG 2001 erginzte Vor-
schrift des § 174 Abs. 2 InsO, wonach bei der Forderungsanmeldung auch Tatsachen
anzugeben sind, aus denen sich nach Einschétzung des Gldubigers ergibt, dass ihr
eine vorsitzlich begangene unerlaubte Handlung des Schuldners zu Grunde liegt.
Nach den Vorstellungen des Gesetzgebers wiirde es fiir den Schuldner eine erheb-
liche Hérte bedeuten, wenn er nach erfolgreichem Durchlaufen der Wohlverhaltens-
periode erfahren wiirde, eine Forderung, die u.U. eine wesentliche Verbindlichkeit
ausmacht, sei von der Restschuldbefreiung nicht erfasst (§ 302 InsO), da ihr eine
unerlaubte Handlung zu Grunde liege. Zweifelhaft ist auch, ob im Priifungstermin
die Angabe der vorsitzlich begangenen unerlaubten Handlung bestritten werden
kann, ohne die Forderung zu bestreiten. Nach wohl h.M."'® ist der Widerspruch ge-
gen die Behauptung einer vorsitzlichen unerlaubten Handlung ebenso zu verfolgen
wie ein Vorrechtsstreit nach fritherem Recht. Einschligig ist insoweit § 184 InsO,
wonach der anmeldende Gléubiger auch insoweit Feststellungsklage erheben kann.
Zulissig sein diirfte auch eine negative Feststellungsklage des Schuldners.

6. Prophylaktische Anzeige der Masseunzulinglichkeit

Sind im erdffneten Verfahren die Verfahrenskosten zwar gedeckt, reicht aber die
Insolvenzmasse nicht aus, um die félligen sonstigen Verbindlichkeiten zu erfiillen,
so hat der Insolvenzverwalter dem Insolvenzgericht die Masseunzuldnglichkeit an-
zuzeigen. Dies hat u. a. zur Folge, dass nach § 210 InsO die Vollstreckung wegen
Masseverbindlichkeiten i.S.v. § 209 Abs. 3 Nr. 3 InsO unzuldssig ist. Um diese
Rechtsfolge zu erreichen, wird in der Praxis oftmals vom Verwalter die Masse-
unzuldnglichkeit angezeigt, obgleich noch keine ausreichenden Erkenntnisse vor-
liegen, die den kiinftigen Eintritt der Masseunzuldnglichkeit wahrscheinlich
machen. Auch werden auf diese Weise die Haftungsrisiken bei einer Betriebsfortf-
ithrung erheblich reduziert. Diese Praxis ist durch § 208 Abs. 1 InsO nicht gedeckt
und unzulissig.'' § 208 InsO raumt den Insolvenzgerichten keine Moglichkeit

18 Kiibler / Priitting / Pape, § 174 InsO, Rdn 46; Wimmer /Ahrens, Frankfurter Kommentar
zur InsO, § 302 Rdn 11 f.; Vallender, in: Uhlenbruck, § 302 InsO, Rdn 13.

119 Kiibler / Priitting / Pape, § 208 InsO, Rdn 17; Uhlenbruck, § 208 InsO, Rdn 11; Wim-
mer/Kiefsner, in: Frankfurter Kommentar zu InsO, § 209, Rdn 17; Uhlenbruck, NZI 2001,
408; Hefermehl, in: Minchner Kommentar zur InsO, § 208, Rdn 31 und 40.
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ein, die Berechtigung der Anzeige des Verwalters zu iiberpriifen. Auch sind
Rechtsmittel der Gliubiger gegen eine missbrauchliche Anzeige der Masse-
unzulénglichkeit nicht vorgesehen. Wie bereits oben dargestellt wurde, wiirde sich
die Problematik weitgehend entschirfen, wenn entsprechend dem Diskussions-
entwurf 2003 des BMJ in § 208 Abs. 1 InsO der Satz eingefiigt wiirde, dass auf
Antrag eines Gldubigers oder des Schuldners das Insolvenzgericht die Masse-
unzuldnglichkeit feststellt.

7. Das Akteneinsichtsrecht nach Verfahrensbeendigung

Heftig umstritten ist auch die Frage, ob und in welchem Umfang Glaubigern
oder sonstigen Dritten nach Abweisung mangels Masse oder Verfahrenseinstellung
Einsicht in die Insolvenzakten vor allem in das Gutachten des gerichtlichen Sach-
verstindigen zu gewihren ist.'** Das rechtliche Interesse ist regelmiBig zu be-
jahen, wenn der Antragsteller nachweist, dass er Insolvenzglaubiger war oder ge-
wesen wire.'?! Das Recht des Schuldners auf informationelle Selbstbestimmung
kann nicht dazu fiihren, in abgeschlossenen Verfahren das Akteneinsichtsrecht
schlechthin zu verweigern.'*? Fiir die Akteneinsicht Dritter gilt {iber § 4 InsO die
Vorschrift des § 299 Abs. 2 ZPO. Danach kann der Vorstand des Gerichts, Pri-
sident oder Amtsgerichtsdirektor ohne Zustimmung des Insolvenzschuldners die
Akteneinsicht gestatten, wenn ein rechtliches Interesse glaubhaft gemacht wird.'*
Nach Auffassung einiger Oberlandesgerichte haben Dritte kein anerkennenswertes
rechtliches Interesse und damit kein Akteneinsichtsrecht, wenn sie lediglich mit
der Akteneinsicht das Ziel verfolgen, zwecks Priifung des Bestehens oder der
Durchsetzbarkeit eigener Anspriiche, z. B. nach § 64 GmbHG, Kenntnis von dem
vom Insolvenzverwalter erstatteten Gutachten zu erlangen.'** Diese Auffassung
kann nicht richtig sein, denn {iibertriebene Einsichtsversagung fiihrt zu tiberfliis-
sigen Verfahren und Kosten.'?®> Einem Glaubiger, der fiir den Fall der Eroffnung

120 Einzelheiten bei Heil, Akteneinsicht und Auskunft im Konkurs, 1995, Rdn 173 ff.;
Uhlenbruck, KTS 1989, 527, 543; Uhlenbruck, § 4 InsO, Rdn 31; Ganter, in: Miinchner Kom-
mentar zu InsO, § 4, Rdn 63.

121 OLG Dresden, ZIP 2003, 39, 41; OLG Celle, ZIP 2002, 446 = ZInsO 2002, 73; OLG
Hamburg, ZIP 2002, 266; OLG Koéln, MDR 1988, 502; OLG Naumburg, ZIP 1997, 985;
OLG Brandenburg, ZInsO 1998, 41, 42; Uhlenbruck, § 4 InsO, Rdn 31.

122 Vgl. auch Schmeel, MDR 1997, 437; Holzer, ZIP 1998, 1333 ff.

123 Einzelheiten bei Uhlenbruck, § 4 InsO, Rdn 32; Frege/Keller/Riedel, Insolvenzrecht
(HRP), 6. Aufl., 2002, Rdn 178 ff.

124 So z. B. OLG Celle, KTS 2000, 376; OLG Koln, BB 1998, 12; OLG Brandenburg,
ZInsO 2000, 627; OLG Brandenburg, ZIP 2002, 2320; OLG Celle, NZI 2000, 319; OLG
Koln, ZIO 1999, 1449, 1450. Str.; a.A. OLG Hamburg, NZI 2002, 99 = ZIP 2002, 266 =
ZInsO 2002, 36; Bork, EWiR 2002, 267 f. Vgl. auch zum Meinungsstand Heeseler, ZInsO
2001, 873, 883 f.; Uhlenbruck, in: Gottwald, Insolvenzrechts-Handbuch, § 12, Rdn 37.

125 Vgl. OLG Diisseldorf, ZIP 2000, 322, 323; Pape, ZIP 1997, 1367, 1370; Uhlenbruck,
§ 4 InsO, Rdn 32; anders Frege /Keller / Riedel, Insolvenzrecht (HRP), Rdn 180.
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des Insolvenzverfahrens iiber das Vermogen einer GmbH Insolvenzglaubiger ge-
wesen wire, kann ein rechtliches Interesse an der Einsicht in die Akten eines man-
gels Masse nicht erdffneten Insolvenzverfahrens grundsétzlich nicht versagt wer-
den. Das gilt auch fiir das im Insolvenzeréffnungsverfahren erstattete Gutachten
des Sachverstindigen, das Bestandteil der Insolvenzakten ist. Es besteht ein be-
rechtigtes Interesse des Inhabers vor allem einer titulierten Forderung an der Ein-
sicht in die Insolvenzakten einer geldschten GmbH, um aus den Akten ndhere
Kenntnisse iiber mogliche Erfolgsaussichten weiterer Rechtsverfolgung — auch
gegeniiber dem Geschéftsfithrer einer Komplementir-GmbH — oder weiterer Voll-
streckungsschritte gewinnen zu kdnnen. Vor allem hat der Glaubiger ein schutzw-
iirdiges Interesse an der Feststellung, ob ihm gegen den GmbH-Geschiftsfiihrer
Schadenersatzanspriiche aus § 64 GmbHG i.V.m. § 823 Abs. 2 BGB zustehen. Der
tibertriebene Schutz des Schuldnerrechts auf informationelle Selbstbestimmung
trifft ohnehin nicht fiir juristische Personen zu. Schlielich muss auch ein Dritter
die Moglichkeit haben, auf Grund des Akteneinsichtsrechts zu priifen, ob er vor
Abweisung mangels Masse (§ 26 Abs. 1 InsO) einen die Verfahrenserdffnung
ermdglichenden Verfahrenskostenvorschuss zahlt.

VI. Erfahrungen mit der Anordnung der Eigenverwaltung
(§§ 270 ff. InsO)

Der Gesetzgeber hat in den §§ 270 ff. InsO das Rechtsinstitut der Eigenverwal-
tung eingefiihrt, das dem friiheren iiberwachten Vergleichsverfahren dhnelt. Eigen-
verwaltung heif3t, dass der Insolvenzschuldner bzw. die organschaftlichen Vertreter
eines insolvenzfahigen Unternehmens die Insolvenzabwicklung in eigener Regie
tibernehmen, wenn auch in der Regel unter der Aufsicht eines Sachwalters. Der
Gesetzgeber meinte, letztlich den Glaubigern die Entscheidung iiberlassen zu kon-
nen, ob dem Schuldner bzw. Schuldnerunternehmen im Einzelfall die Fortfiihrung
oder die Abwicklung des Betriebes in Eigenverwaltung iiberlassen bleiben soll. In
geeigneten Fiéllen konne hierdurch sogar eine kostengiinstige und wirtschaftlich
sinnvolle Verwertung erreicht werden. Das Instrument der Eigenverwaltung ist ge-
rade erst dabei, von der deutschen Wirtschaft vor allem fiir GroBunternehmen ent-
deckt zu werden. Insolvenzen, wie z. B. die Sachsenring Automobiltechnik, Sach-
senring Fahrzeugtechnik, Kirch-Media, Philipp Holzmann, Fairchild Dornier, Bab-
cock Borsig oder Grundig, boten sich aus mehreren Griinden geradezu fiir eine
Eigenverwaltung an. Um den Anforderungen des § 270 Abs. 2 Nr. 3 InsO zu ent-
sprechen, ist die Beratungspraxis in zunehmendem Male auf die Idee verfallen,
renommierte Insolvenzverwalter in den Vorstand des insolventen Unternehmens
einzuwechseln und damit die Zustimmung des Gerichts und der Glaubiger zu ,.er-
kaufen.'?® Beim Umgang mit dem Eigenverwaltungsverfahren besteht erheb-

126 Vgl. umfassend zum Verfahren Philipp Holzmann Gorg, in: Festschrift Uhlenbruck,
2000, S. 117 ff.; Gorg/Stockhausen, Eigenverwaltung fiir GroBinsolvenzen?, Festschrift
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licher Lernbedarf nicht zuletzt auch bei den Insolvenzgerichten. Ernst ist auch
der Vorwurf zu nehmen, iiber den Einfluss von Banken und sonstigen GroBgldu-
bigern werde die Vorschrift des § 56 InsO, die eine Erstbenennung des Insolvenz-
verwalters durch das Insolvenzgericht vorsieht, bewusst umgangen. Die Rede ist
vom ,neuen Trojanischen Pferd der GroBgliubiger<'?’. Der ungewdhnlich um-
fangreich begriindete Beschluss des AG Duisburg iiber die Er6ffnung des Insol-
venzverfahrens iiber das Vermogen der Babcock Borsig AG'?® lisst erkennen,
dass das Insolvenzgericht ohne die Einflussnahme des damaligen nordrhein-west-
filischen Ministerprisidenten Clement, der in der Offentlichkeit nicht nur die
Eigenverwaltung befiirwortet, sondern auch das Vertrauen der Landesregierung in
den als Vorstandsvorsitzenden eingewechselten renommierten Diisseldorfer Insol-
venzverwalter bekundet hatte, anders entschieden hitte. Von einem Potsdamer
Insolvenzrichter wird sogar in der Frankfurter Allgemeinen Zeitung verlangt, die
Politik habe sich aus Insolvenzverfahren herauszuhalten. Dabei ist es eine Binsen-
weisheit, dass Insolvenzverfahren ab einer bestimmten GrdéBenordnung auto-
matisch zum Politikum werden. Schon immer haben Politiker Katastrophen, zu
denen auch die Insolvenz groBer Industrieunternechmen zu rechnen ist, genutzt,
um sich in der Offentlichkeit zu profilieren. Hieran ist grundsitzlich auch nichts
auszusetzen, solange die Politik auf richterliche Entscheidungen keinen unmittel-
baren Einfluss nimmt. Das Bauunternehmen Philipp Holzmann konnte durch eine
spontane Zusage des Bundeskanzlers nur fiir eine kurze Zeit gerettet werden.
Nicht zu verkennen ist allerdings, dass die in den §§ 270 ff. InsO geregelte
Eigenverwaltung in hohem Grade missbrauchsanfillig ist. Diese Missbrauchs-
anfilligkeit liegt aber in der Natur der Sache und kann nicht dazu fiihren, ein
Rechtsinstitut, das sich in den USA seit vielen Jahrzehnten bewéhrt hat, schlecht-
hin abzulehnen oder zu ignorieren. Die Entscheidung des AG Duisburg, in der
die angebliche Einflussnahme der Politik als Gefahrdung der richterlichen Unab-
hingigkeit nach Art. 97 GG angeprangert wird, hat in der Literatur durchweg
Kritik erfahren.'*® Der Fall Babcock Borsig AG war in besonderem Mafe geeig-
net, die richterliche Unabhéngigkeit ungeachtet der auflergerichtlichen Einfluss-
nahmen zur Geltung zu bringen.

Metzeler, 2003, S. 105 ff.; Uhlenbruck, Chancen und Risiken eines plangesteuerten Insol-
venzverfahrens als Eigenverwaltung, Festschrift Metzeler, 2003, S. 85 ff.

127 Vgl. INDat-Report, Heft 5/2002, S. 6; vgl. auch Frind, ZInsO 2002, 745, 751.
128 Beschl. v. 01. 09. 2002, ZIP 2002, 1636 = NZI 2002, 556.

129 Vgl. Uhlenbruck, NJW 2002, 3219; Leithaus, NZI aktuell, 2002 /Heft 10, S. V; Kluth,
ZInsO 2002, 1001; Hess/Ruppe, NZI1 2002, 577.
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VII. Das Restschuldbefreiungsverfahren
in der gerichtlichen Praxis

Nach dem neuem Insolvenzrecht sollten Schuldner auch gegen den Willen ihrer
Glaubiger eine Befreiung von ihren Verbindlichkeiten erlangen konnen. Den ,,Aus-
weg aus dem modernen Schuldturm® erdffnet die in §§ 286 ff. InsO geregelte Rest-
schuldbefreiung. Durch gesetzliche Leistungsanreize wahrend der Wohlverhaltens-
periode von sechs bzw. fiinf Jahren und die in Aussicht gestellte Schuldbefreiung
soll erreicht werden, dass sich fir den Schuldner die Arbeit wieder lohnt und er
einen groferen Teil seiner Schulden zuriickbezahlt. Allerdings wird verschuldeten
natiirlichen Personen die Befreiung von ihren Verbindlichkeiten durch ein Insol-
venzverfahren nicht leicht gemacht.'*® Nicht nur die Stundungsbewilligung durch
das Insolvenzgericht nach den §§ 4 a ff. InsO, sondern auch die Entscheidungen
iiber die Restschuldbefreiung und die Versagungsgriinde haben eine Flut von — teil-
weise widerspriichlichen — Entscheidungen hervorgebracht. Streitig ist schon, ob
durch das InsOAndG 2001 die Wohlverhaltensperiode fiir Altfille, also Schuldner,
die bereits zwei Jahre vor dem Inkrafttreten der InsO iiberschuldet waren, auf fiinf
Jahre verkiirzt wird.'*! Was der Gesetzgeber als Verpflichtung zur staatlichen Hilfe
fiir in Not geratene natiirliche Personen und als Grund gesehen hat, die gesetz-
lichen Regelungen aus dem Sozialstaatsgebot des Art. 20 Abs. 1 GG abzuleiten'>?,
verstoBt nach Auffassung des AG Miinchen'?? gegen zwingendes Verfassungs-
recht. Deshalb hat es das Verfahren dem BVerfG zur Entscheidung im Wege des
konkreten Normenkontrollverfahrens nach § 80 BVerfGG i.V.m. Art. 100 Abs. 1
GG vorgelegt. Festzustellen ist hier nur, dass — wie eingangs bereits angemerkt —
die Zahl der Restschuldbefreiungsverfahren mit der Einfithrung des Stundungs-
modells in den §§ 4 a ff InsO erheblich angestiegen ist und zu einer kaum ertrig-
lichen Belastung der Insolvenzgerichte gefiihrt hat.

VIII. Erfahrungen mit
dem Verbraucherinsolvenzverfahren

Das im Neunten Teil der Insolvenzordnung geregelte Verbraucherinsolvenzver-
fahren wies mit dem Inkrafttreten der InsO bereits erhebliche Mingel auf, die zu
erheblichen Nachbesserungen durch das InsOAndG 2001 gefiihrt haben.'** In

130 Vgl. Uhlenbruck, Neues Insolvenzrecht. Wege aus dem modernen Schuldturm. Schrif-
tenreihe des Deutschen Industrie- und Handelskammertages, SR 411, 2002, S. 177 ff.

131 Vgl. AG Diisseldorf, ZVI 2002, 170 m. krit. Anm. Mdusezahl; Winter, ZV1 2002,
239 ff.; Bindemann, ZV1 2002, 248 ff.; Gundlach/Frenzel /Schmidt, ZV1 2002, 141; Wim-
mer/ Ahrens, in: Frankfurter Kommentar zur InsO, § 287, Rdn 87.

132 Vgl. BT-Drucks. 12/7302, Bericht des Rechtsausschusses, S. 153.

133 Beschl. v. 30. 08. 2002, NZI 2002, 676; vgl. hierzu auch Sesemann, NZI 2002, 655;
1. Pape, NZI 2002, Heft 12, S. V.
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Rechtsprechung und Literatur war vor allem die Frage, ob einem véllig mittellosen
Schuldner der Zugang zum Verbraucherinsolvenzverfahren mit anschlieBendem
Restschuldbefreiungsverfahren iiber die Gewédhrung von Prozesskostenhilfe er-
moglicht werden kann, von Anfang an heftig umstritten.'*> Im Gesetzgebungsver-
fahren hatte sich die Bundesregierung bereits frith aus Kostengriinden gegen die
Gewihrung von Prozesskostenhilfe im Verbraucherinsolvenzverfahren ausgespro-
chen.'® Mit der Einfithrung der Stundungsregelungen in den §§ 4a — d InsO ist die
streitige Frage der Bewilligung von Prozesskostenhilfe fiir mittellose Schuldner
weitgehend entschirft worden, weil nunmehr allen natiirlichen Personen die Mog-
lichkeit zur Betreibung eines Insolvenzverfahrens auch dann erdffnet wird, wenn
ihr Vermogen nicht ausreicht, die Kosten des Verfahrens zu decken. Streitig war in
der Praxis vor allem auch, welche Personen Zugang zum Verbraucherinsolvenzver-
fahren hatten. Nach dem Inkrafttreten des InsOAndG 2001 unterfallen auch ehe-
malige Kleinunternehmer grundsétzlich dem Anwendungsbereich des Regelins-
olvenzverfahrens. Hinsichtlich der ,,echten® Verbraucherinsolvenzverfahren nach
den §§ 204 ff. InsO sind die praktischen Schwierigkeiten trotz des InsOAndG 2001
nicht geringer geworden.'*” Das gerichtliche Schuldenbereinigungsverfahren spielt
seit dem Inkrafttreten des InsOAndG 2001 nur noch eine geringe Rolle. Deswegen
sicht der Diskussionsentwurf des BMJ 2003 vor, den auflergerichtlichen und ge-
richtlichen Einigungsversuch zusammenzufiihren, um die Einigungschancen der
Gldubiger zu erhohen. Der Schuldner soll kiinftig mit dem Antrag auf Eréffnung
des Insolvenzverfahrens keinen selbststindigen Schuldenregulierungsplan fiir das
gerichtliche Verfahren mehr vorlegen. Vielmehr wird im gerichtlichen Verfahren
die aufergerichtlich begonnene Einigungsverhandlung fortgesetzt, und zwar auf
Grund des Schuldenbereinigungsplans. Die Entscheidung, ob ein Zustimmungs-
ersetzungsantrag gestellt wird, liegt allein beim Schuldner. Die amtlichen Formu-
lare sollen auf das unumgingliche Maf} reduziert werden und auch unbeholfenen
Schuldnern das Ausfiillen erleichtern. Im Ubrigen ist eine gerichtliche Zustim-
mungsersetzung nur moglich, wenn nicht bereits die Mehrheit der Glaubiger den
Plan abgelehnt hat. In diesen Féllen kommt nach Auffassung des BMJ eine gericht-
liche Zustimmungsersetzung nicht mehr in Betracht. Voraussetzung fiir die Durchf-
iihrung des Zustimmungsersetzungsverfahrens ist, dass den Glaubigern der Schul-
denbereinigungsplan und die fiir ihre Entscheidung iiber die Annahme oder Ableh-
nung des Plans notwendigen Informationen zur Vermdgenslage des Schuldners
iibersandt worden sind. Die Neufassung des § 307 InsO regelt die Beteiligung der
Glaubiger am gerichtlichen Zustimmungsersetzungsverfahren. Uneinigkeit besteht
hinsichtlich der Frage, wie der Begriff der ,,Forderung aus Arbeitsverhéltnissen® in

134 Vgl. Vallender, DGVZ 2000, 97 ftf.; Beule, in: Kolner Schrift zur InsO, S. 72, Rdn 139;
Hofmeister, ZInsO 1999, 503; Grote, VuR 2000, 3.

135 Einzelheiten Vallender, in: Uhlenbruck, vor §§ 304 —314 InsO, Rdn 15 ff.
136 Vgl. BT-Drucks. 12/2443, S. 266, Nr. 28, 29.
137 Vgl. Pape, ZV12002, 225 ff.
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§ 304 Abs. 1 S. 2 InsO auszulegen ist.'*® Zweifelhaft ist vor allem, ob unter den
Begriff auch Forderungen einer Berufsgenossenschaft oder auf den Sozialversiche-
rungstriger iibergegangene Anspriiche zihlen. Im Ubrigen ist die Titigkeit des
Treuhénders durch die Bearbeitung von Anspriichen dadurch iiberfrachtet, dass er
das Bestehen von Steuer- und Abgabenriickstinden, die auf fritheren Arbeitsvertré-
gen des Schuldners mit Dritten als Arbeitgeber beruhen, zu priifen hat. Streitig ist
auch, ob ein isolierter Restschuldbefreiungsantrag zuléssig ist, wenn der Schuldner
sich im Regelinsolvenzverfahren einem Glaubigerantrag anschlie3t, nachdem ihm
der Hinweis nach § 20 Abs. 2 InsO erteilt worden ist.'>° Bei zahlreichen Insolvenz-
gerichten bestehen Vorbehalte gegen die nach § 312 Abs. 2 InsO zulédssige Anord-
nung eines schriftlichen Verfahrens. Als verfahrenshinderlich hat sich die Einf-
tthrung amtlicher Antragsvordrucke durch das BMJ entsprechend der Erméchti-
gung nach § 305 Abs. 5 InsO erwiesen.'*® Werden vom amtlichen Vordruck ab-
weichende Schuldenbereinigungsplidne vorgelegt, weisen die Insolvenzgerichte
diese Antrdge als unzuldssig zuriick, wodurch die Riicknahmefiktion des § 305
Abs. 3 S. 2 InsO ausgeldst wird.'*! Ein besonderes Problem in der Praxis sind die
»vergessenen Glaubiger”. Auch hier sieht der Diskussionsentwurf des BMJ 2003
Anderungen vor. Nach § 307 Abs. 3 InsO in der vorgesehenen Neufassung ist in
der offentlichen Bekanntmachung jeder Glaubiger, der in dem Schuldenberei-
nigungsplan nicht aufgefiihrt ist, unter ausdriicklichem Hinweis auf die Rechtsfol-
gen des § 308 und des § 309 Abs. 3 InsO aufzufordern, dem Insolvenzgericht
unverziiglich darzulegen, dass ihm eine Forderung gegen den Schuldner zusteht.
Nach einem Beschluss des BayObLG vom 17. 04. 2002'%* kann die Restschuldbe-
freiung nicht wegen Méngeln der mit dem Antrag auf Er6ffnung des Verbraucher-
insolvenzverfahrens und auf Restschuldbefreiung eingereichten Unterlagen ver-
sagt werden, wenn der Schuldner noch im Erdffnungsverfahren seine urspriingli-
chen und nicht vorsitzlich falschen Angaben gemiB § 305 Abs. 3 S. 1 oder nach
§ 307 Abs. 3 S. 1 InsO korrekt ergidnzt oder berichtigt. Bei noch so gutem Willen
des Schuldners konnen sich im Rahmen eines Verbraucherinsolvenzverfahrens mit
Restschuldbefreiung Verdnderungen ergeben, die Einfluss auf die Einkommens-
situation des Schuldners haben, wie z. B. der Wegfall der Unterhaltspflicht ge-
geniiber Ehefrau oder Kindern, eine Gehaltserhhung, Arbeitslosigkeit, die Geburt
eines Kindes etc. Gerét der Schuldner mit der Erfiillung des gerichtlichen Schul-

138 Vgl. LG Disseldorf, ZInsO 2002, 637; Bindemann, Handbuch Verbraucherkonkurs,
3. Aufl., 2002, Rdn 18; Pape, ZV12002, 225, 229; Kohte, ZInsO 2002, 53 ff.

139 Vgl. Pape, NZI1 2002, 186; ders., ZV1 2002, 225, 231; Heyer, ZInsO 2002, 59; Kiibler /
Priitting / Pape, § 20 InsO, Rdn 24 ff.; Schmahl, ZInsO 2002, 212.

140 Vgl. VO zur Einfiilhrung von Vordrucken fiir das Verbraucherinsolvenzverfahren und
die Restschuldbefreiung v. 17. 02. 2002 (BGBL. I, 703 ff.), abgedruckt als Beilage 1 zu Heft
1-2/2002 der ZVI. Vgl. auch Pape, ZVI 2002, 225, 232.

141 Vgl. LG Kleve, ZVI 2002, 200 m. Anm. Mdusezahl; Pape, ZV12002, 225, 233 f. Siehe
auch JVallender, in: Uhlenbruck, § 305 InsO, Rdn 26.

142 NJW-RR 2002, 987.
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denbereinigungsplans erheblich in Riickstand, so ist umstritten, ob Stundungen
oder Schulderlasse der Glaubiger hinfillig werden. Deshalb wird in der Praxis
empfohlen, in den Schuldenbereinigungsplan Anpassungsklauseln aufzunehmen,
obgleich das Gesetz solche nicht verlangt.'*® Ungeachtet der Umsetzungsschwie-
rigkeiten der §§ 304 ff. InsO in die insolvenzgerichtliche Praxis ist festzustellen,
dass das derzeitige Verbraucherinsolvenzverfahren mit Restschuldbefreiung vor
allem jungen Schuldnern schon wegen der langen Wohlverhaltensperiode wenig
Anreiz bietet, auf diesem Wege eine Restschuldbefreiung zu erlangen. Nur wenige
iiberschuldete Haushalte in Deutschland werden im Stande sein, die sechs Jahre
wihrende Wohlverhaltensperiode zu iiberstehen. Instruktiv hierzu der Leiter des
Schuldnerfachberatungszentrums (SFZ) in Rheinland-Pfalz an der Johannes-
Gutenberg-Universitit Mainz, Professor Dr. C.W. Hergenréder (DZWIR 2001,
397, 412): ,, Das Verbraucherinsolvenzverfahren auch in seiner reformierten Form
wird jedenfalls nur fiir einen eher geringen Part der zahlungsunfihigen Personen
ein Ende ohne Schulden bedeuten. Fiir den tiberwiegenden Teil wird es bei den
Schulden ohne Ende bleiben. *

143 Vgl. OLG Frankfurt, ZInsO 2002, 288.
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Dingliche Rechte in
der grenziiberschreitenden Insolvenz

Von Helmut Grothe

I. Einleitung

Ein Insolvenzverfahren ist grenziiberschreitend und kann infolgedessen Prob-
leme des internationalen Verfahrensrechts und des internationalen Privatrechts auf-
werfen, wenn sich entweder Vermdgen des Gemeinschuldners in mehr als einem
Staat befindet oder aber die Glaubiger des Gemeinschuldners in verschiedenen
Staaten ansdssig sind. Handelt es sich in diesem Sinne um eine grenziiberschreiten-
de Insolvenz, steht der deutsche Rechtsanwender im Kern vor zwei spiegelbild-
lichen Fragen: Welche Wirkungen eines im Ausland erdffneten Insolvenzverfah-
rens erstrecken sich auf das Inland? Wie wirkt sich umgekehrt ein in Deutschland
eroffnetes Insolvenzverfahren im Ausland aus? Ein welt- oder auch nur europaweit
vereinheitlichtes Insolvenzrecht existiert nicht, und zwar weder was Verfahrens-
regeln noch was materiellrechtliche Bestimmungen anbelangt. Dies gilt auch fiir
die Frage der Behandlung dinglicher Rechte in der grenziiberschreitenden Insol-
venz. Der deutsche Jurist denkt dabei in erster Linie an Pfandrechte, die an Sachen
oder Forderungen bestehen und ein Absonderungsrecht nach § 50 InsO gewéhren,
sowie an Sicherungsiibereignungen und Sicherungsabtretungen, die zur Abson-
derung nach § 51 Nr. 1 InsO berechtigen. Die Einordnung der Sicherungsiibereig-
nung mag bei erstem Zusehen zwar iliberraschen, erklért sich aber daraus, dass es
sich bei diesem Sicherungsinstrument nur um die wirtschaftliche Reaktion darauf
handelt, dass dem BGB ein besitzloses Pfandrecht fremd ist.! In den Gegenstands-
bereich unserer Erdrterungen fdllt daneben der Eigentumsvorbehalt in der Insol-
venz des Kdufers, also die Aussonderungssituation des § 47 InsO. Funktionsdqui-
valente Sicherungsrechte finden sich in allen Privatrechtsordnungen der Welt. Bei-
spielhaft erwédhnt seien die fixed charge und die floating charge im englischen
Recht, bei denen es sich um Formen der Generalverpfindung und Generalabtre-
tung des Vermogens handelt, die Spezialsicherungen gegeniiber nachrangig sind?,

I Vgl. nur Westermann, Sachenrecht, 7. Auflage 1998, S. 340 f.

2 Collins, Floating charges, receivers and managers and the conflict of laws, International
and Comparative Law Quarterly, Vol. 27 [1978] 691 ff.; aus dem deutschsprachigen Schrift-
tum etwa Graf von Bernstorff, Einfilhrung in das englische Recht, 2. Auflage 2000, S. 136 f.
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ferner die Autohypothek im italienischen Recht® sowie das Registerpfandrecht im
franzosischen Recht.*

Dingliche Rechte in der grenziiberschreitenden Insolvenz fiihren stets in zweier-
lei Hinsicht zu spezifisch internationalrechtlichem Klérungsbedarf. Zunéchst muss
die Rechtsordnung ermittelt werden, deren Regeln dariiber entscheiden, ob und ge-
gebenenfalls was flir ein Sicherungsrecht besteht. Alsdann ist zu kldren, nach wel-
chen Staates materiellrechtlichen Insolvenzvorschriften sich die Rechte des
solchermallen gesicherten Gldubigers bestimmen. Folgendes Beispiel mag die
Problemlage illustrieren:

Ein deutsches Unternehmen (D) hat Dienstleistungen in Frankreich gegeniiber
der Firma F und in Norwegen gegeniiber der Firma N erbracht. An der Zahlungs-
forderung der D gegen F hat die belgische Firma B ein rechtsgeschiftlich bestelltes
Pfandrecht und an der Zahlungsforderung gegeniiber N die isldndische Fa. I. Nun-
mehr wird die D insolvent. Ein Insolvenzverfahren wird in Deutschland eréffnet. B
und I fragen nach ihren Rechten.

II. Rechtsquellen und Prinzipien des européischen und
deutschen Internationalen Insolvenzrechts

1. Territorialitits- und Universalititsprinzip

Fiir das bis vor kurzem ungeschriebene deutsche Internationale Insolvenzrecht
war jahrzehntelang der Streit zwischen Universalititsprinzip und Territorialitéts-
prinzip kennzeichnend.® Bis Mitte 1985 herrschte eine Kombination beider An-
sdtze, und zwar dergestalt, dass die Wirkungen eines deutschen Insolvenzverfah-
rens sich auf das gesamte im Ausland belegene Vermogen des Gemeinschuldners
erstreckten, wihrend umgekehrt eine Auslandsinsolvenz das Inlandsvermégen des
Schuldners unberiihrt lieB.° Mit Urteil vom 11. Juli 1985 gab der BGH diese um-
strittene Judikatur auf und bekannte sich grundsitzlich zum Universalititsprinzip.’
Die hier behandelte Problemlage stellte sich zuvor nicht. Waren dingliche Sicher-
heiten in Deutschland belegen, wurden die daraus fiir die Gldubiger ableitbaren
Rechte nicht durch ein ausldndisches Konkursverfahren gestort, da diesem ja vor-
mals, jedenfalls was konkurstypische Rechtsfolgen anbelangt,® in Deutschland die
Anerkennung versagt blieb, vgl. § 237 Abs. 1 KO. Ging es andererseits darum,

3 Dazu BGH NJW 1991, 1415.
4 Vgl. BGHZ 39, 173.

5 Siehe im Einzelnen MiinchKommlInsO / Reinhart, Band 3, 2003, vor Art. 102 EGInsO
Rn. 7 ff.; Hdsemeyer, Insolvenzrecht, 3. Auflage 2003, Rn. 35.04 ff.

6 RGZ 14, 405, 410; RGZ 52, 155, 156; BGH NJW 1960, 774; BGH AWD 1962, 81.
7 BGHZ 95, 256.

8 Zu dieser Einschrankung Jaeger/Klug, KO, Zweiter Band, Zweiter Halbband, 8. Auflage
1973, §§ 237,238 Rn. 173 ff.
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welche Wirkungen ein in Deutschland eréffnetes Insolvenzverfahren auf im Aus-
land belegene Sicherheiten entfaltete, so entschied dariiber der ausldndische Staat
nach MaBgabe seines eigenen Internationalen Insolvenzrechts.” Belgien z. B.
machte bis zur Rechtsprechungsinderung durch den BGH gerade entgegen der im
belgischen Insolvenzgesetz vorgesehenen Anerkennung der Handlungsbefugnis
ausliandischer Konkursverwalter aufgrund des belgischen ordre public fiir deutsche
Konkursverwalter wegen Fehlens der Gegenseitigkeit eine Ausnahme. '’

Seit 1985 war die hier interessierende Rechtsfrage umstritten. Die herrschende
Meinung entnahm die Existenz des jeweiligen Sicherungsrechts bei Sachen der lex
rei sitae und bei Forderungen der lex causac.'' Was die Rechte des gesicherten
Glaubigers anbelangt, so fand sich eine breite Palette von Auffassungen. Manche
nahmen keinerlei insolvenzrechtliche Beschrinkungen an,'? andere priferierten
eine Ankniipfung an die lex fori concursus,'® wieder andere unterschieden zwi-
schen Verwaltung und Verwertung einerseits sowie Verteilung andererseits,'* und
schlieBlich wurde auch eine einheitliche Ankniipfung an das Sachstatut des Siche-
rungsgegenstandes vertreten. 15

2. Die heutigen Rechtsgrundlagen: EulnsVO und InsO

Seit wenigen Monaten steht das gesamte deutsche Internationale Insolvenzrecht
auf einer materiell-gesetzlichen Grundlage. Zu unterscheiden ist dabei zwischen
europdischem Internationalen Insolvenzrecht und autonomem deutschen Inter-
nationalen Insolvenzrecht.

a) Die Verordnung (EG) Nr. 1346/2000 des Rates
tiber Insolvenzverfahren

Die Vorarbeiten fiir eine Rechtsvereinheitlichung in Europa reichen bis in die
60er Jahre des letzten Jahrhunderts zuriick. Da das EuGVU ausweislich seines

9 Vgl. nur Jaeger/Klug (Fn. 8), §§ 237, 238 Rn. 332 f., 347, 351 f.

10 Handelsgericht Briissel, KTS 1978, 247 f.; BGHZ 95, 256, 264.

11 MiinchKommInsO / Reinhart (Fn. 5), Art. 102 EGInsO Rn. 148 m. w. N.

12 Kiibler/ Priitting / Kemper, InsO, Band II, Loseblatt, Stand 2002, Art. 102 EGInsO
Rn. 219 f.; vgl. auch Heidelberger Kommentar / Kirchhof, 2. Auflage 2001, EGInsO, Art. 102
Rn. 22.

13 Favoccia, Vertragliche Mobiliarsicherheiten im internationalen Insolvenzrecht, 1991,
S. 45 ff.; Gottwald | Arnold, Insolvenzrechts-Handbuch, 1. Auflage 1990, § 122 Rn. 95; wohl
auch RGZ 8, 110, 114.

14 vy Wilmowsky, Internationales Insolvenzrecht — Pldadoyer fiir eine Neuorientierung, WM
1997, 1461, 1464 ff.; ders., Sicherungsrechte im Europdischen Insolvenziibereinkommen,
EWS 1997, 295, 298 f.; Liersch, Sicherungsrechte im internationalen Insolvenzrecht, 2001,
S. 33 ff.

15 MiinchKommlInsO / Reinhart (Fn. 5), Art. 102 EGInsO Rn. 154.
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Art. 1 Abs. 2 nicht auf Vergleiche, Konkurse und &hnliche Verfahren anwendbar
war, suchte man auf Grundlage von Art. 220 EG-Vertrag a.F. nach einer parallelen
staatsvertraglichen Regelung. Vorldufiger Endpunkt dieser Bemithungen war das
Europiische Ubereinkommen iiber Insolvenzverfahren vom 23. November 1995,
das jedoch nie in Kraft getreten ist. Grund war die Weigerung GroBbritanniens,
das auf diese Weise gegen das Exportverbot fiir britisches Rindfleisch reagierte,
welches im Mirz 1996 als Mallnahme gegen die Rinderseuche BSE verhéngt wor-
den war."’

Mit In-Kraft-Treten des Vertrages von Amsterdam am 1. Mai 1999'® wurde die
justizielle Zusammenarbeit in Zivilsachen aus der 3. Sdule des Unionsvertrags
herausgelost und in den EG-Vertrag iiberfiihrt, wo sie jetzt (wenig gliicklich) im
neuen Titel IV ,,Visa, Asyl, Einwanderung und andere Politiken betreffend den
freien Personenverkehr angesiedelt ist. Diese Anderung hat durchgreifende Kon-
sequenzen. Seither ist der Rat befugt, Malnahmen im Bereich der in Art. 65 EG
ndher umschriebenen justiziellen Zusammenarbeit und daher auch auf dem Gebiet
des Insolvenzrechts in Europa zu erlassen. Konkret hatte das zur Folge, dass es
keines volkerrechtlichen Vertrages zwischen den Mitgliedsstaaten mehr bedurfte,
sondern die Rechtsform einer Verordnung gemifl Art. 249 EG gewihlt werden
konnte. Auf dieser Grundlage wurde am 29. Mai 2000 die Europdische Insolvenz-
rechtsverordnung (EulnsVO) erlassen,' die am 31. Mai 2002 in allen Mitglied-
staaten mit Ausnahme Dinemarks in Kraft getreten ist.”’ Das Regelungssystem
der EulnsVO beruht auf einem modifizierten Universalititsprinzip. Es findet
grundsitzlich ein einziges Insolvenzverfahren statt, welches das gesamte Vermo-
gen des Schuldners erfasst, und zwar auch das im Ausland belegene, an dem samt-
liche Glaubiger beteiligt sind und das in allen anderen Mitgliedstaaten anerkannt
wird. Durchbrochen wird dieses Prinzip in bestimmten Féllen durch territorial be-
schriankte Partikularverfahren, Verfahren also, die nur dasjenige Vermdgen des
Schuldners erfassen, das sich in dem Staat befindet, in dem das Partikularverfah-
ren stattfindet (Art. 27 ff. EuGVO). Regelungsgegenstinde der EulnsVO bilden
demzufolge die internationale Zustindigkeit fiir die Er6ffnung von Insolvenz-
verfahren, die Anerkennung solchermaflen erdffneter Verfahren in den anderen
Mitgliedstaaten, die Koordination von Haupt- und Partikularverfahren sowie
schlieBlich das damit in Zusammenhang stehende Kollisionsrecht. Unvereinheit-
licht blieb das materielle Insolvenzrecht. Die hier interessierenden Probleme ding-
licher Sicherheiten fanden ihren legislatorischen Niederschlag in Art. 5 und 7 der
Verordnung.

16 Die deutsche Fassung ist verdffentlicht in ZEuP 1996, 331, mit Einfithrung Balz,
S. 325 ff.

17 Jayme | Kohler, Europdisches Kollisionsrecht 1996 — Anpassung und Transformation
der nationalen Rechte, [IPRax 1996, 377, 388 f.; Liersch (Fn. 14), S. 41.

18 Vertrag von Amsterdam vom 2. 10. 1997, BGBI. IT 1998, 387.
19 ABL. EG Nr. L 160 vom 30. 6. 2000, S. 1.
20 Art. 47 EulnsVO.
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b) Gesetz zur Neuregelung des Internationalen Insolvenzrechts
vom 14. Mdrz 2003

Die EulnsVO zielt auf die Schaffung eines gemeinsamen europdischen Insol-
venzraums, will die Wirkungen von Insolvenzverfahren aber nicht auf Drittstaaten
erstrecken. Deshalb erfassen die kollisionsrechtlichen Sondervorschriften in Art. 5
bis 15 der Verordnung nur jene Fille, in denen der jeweils fiir ma3geblich erachtete
Bezugspunkt zu einem anderen Mitgliedstaat fiihrt. Befindet er sich in einem Dritt-
staat, greift die Verordnung nicht ein. Die Frage ist dann vom autonomen Insol-
venzkollisionsrecht des Forums zu beantworten.

Seitdem das Gesetz zur Neuregelung des Internationalen Insolvenzrechts am
20. Mirz 2003 in Kraft getreten ist,>’ hat auch das autonome deutsche Insolvenz-
kollisionsrecht eine umfassende Regelung erfahren. Urspriinglich war bereits bei
Schaffung der InsO im Jahre 1994 geplant gewesen, das autonome Internationale
Insolvenzrecht in einem 9. Teil des Gesetzes zu regeln,?* was letztlich jedoch am
Votum des Rechtsausschusses des Bundestages scheiterte.”> Zur Zeit der Ver-
abschiedung der InsO wurde noch davon ausgegangen, dass das Européische Insol-
venziibereinkommen bald in Kraft treten wiirde,”* was sich jedoch als Irrtum
herausstellte. Nach damaliger Vorstellung des Rechtsausschusses sollte es fiir
Drittstaatenfille mit einem Verweis auf die Regeln des Ubereinkommens sein Be-
wenden haben.?® Es verblieb daher zunéchst mit Art. 102 EGInsO a.F. eine duferst
fragmentarische ,,Platzhalter“-Regelung,?® die starke Kritik erfahren hat.?” Nach
der Jahrtausendwende setzte sich schlielich die Einsicht durch, dass es der
Rechtsklarheit dient, wenn die wesentlichen Rechtsgrundsitze fiir internationale
Insolvenzen in einem eigenstdndigen Teil der InsO festgeschrieben sind. Richtiger-
weise wurde zugleich der Vorschlag verworfen, das autonome deutsche Insolvenz-
kollisionsrecht durch einen Verweis auf die EulnsVO zu regeln. Die Verordnung,
die fiir einen eng verflochtenen Wirtschaftsraum konzipiert ist, 14sst sich mangels
Homogenitidt der Rechtsstandards nicht ohne weiteres weltweit anwenden. Daher
hat der deutsche Reformgesetzgeber das autonome Insolvenzkollisionsrecht im
Vergleich zur EulnsVO zumindest in gewissen Bereichen weniger kooperations-

21 BGBI. I 2003, 345; dazu einfithrend Liersch, Deutsches Internationales Insolvenzrecht,
NZI 2003, 302 ff.

22 Begr. RegE BT-Drucks. 12/2443, S. 68 ff.

23 Vgl. auch Begr. RegE zum Entwurf eines Gesetzes zur Neuregelung des Internationalen
Insolvenzrechts, BT-Drucks. 15/16, S. 13.

24 Rechtsausschuss, BT-Drucks. 12/7303, S. 117.
25 Rechtsausschuss (Fn. 24).
26 Begr. RegE (Fn. 23).

27 Siehe etwa Leipold, Miniatur oder Bagatelle: das internationale Insolvenzrecht im deut-
schen Reformwerk 1994, Festschrift fiir Henckel, 1995, S. 533 ff.; Wunderer, Auswirkungen
des Europiischen Ubereinkommens iiber Insolvenzverfahren auf Bankgeschiifte, WM 1998,
793 f.; v. Wilmowsky, Aufrechnung in internationalen Insolvenzfillen, KTS 1998, 343, 353.
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freundlich ausgestaltet.”® So sind namentlich die Anerkennungsvoraussetzungen
des § 343 InsO enger als die des Art. 16 EulnsVO, besteht doch im Rahmen des
§ 343 Abs. 1 InsO sowohl das Erfordernis der compétence indirecte (Nr. 1) als
auch ein ordre public-Vorbehalt (Nr. 2). Gleichwohl sind starke Parallelen zum
europdischen Internationalen Insolvenzrecht unverkennbar. Was die EulnsVO etwa
in ihren Art. 27 ff. normiert, findet seine Entsprechung in §§ 354 ff. InsO. Auch
danach besteht die Mdglichkeit eines Partikularverfahrens, und zwar iiber Vermo-
gen in Deutschland.

II1. Dingliche Sicherungen als Konfliktquelle

Insolvenzverfahren dienen iiberall auf der Welt einer moglichst gleichméaBigen
Glaubigerbefriedigung. Dingliche Sicherungsrechte andererseits zielen darauf,
eine vorrangige Befriedigung des gesicherten Anspruchs aus einem bestimmten
Gegenstand des Schuldnervermdgens sicherzustellen, wenn nicht sogar eine Aus-
sonderung des fraglichen Vermogensgegenstandes aus der Insolvenzmasse zu
ermoglichen. Diese Aufgabe sollen Sicherungsrechte vor allem dann erfiillen,
wenn der Schuldner nicht mehr in der Lage ist, all seine Verbindlichkeiten zu
erfiillen, also der Sicherungsfall eingetreten ist. Die Anerkennung derartiger Siche-
rungsrechte greift damit massiv in den Grundsatz der par conditio creditorum, der
formal gleichmiBigen Verteilung an alle Insolvenzglaubiger ein. Wirtschaftspoliti-
sche Erwégungen rechtfertigen diese scheinbare Ungleichbehandlung jedoch und
schlieBen damit zugleich einen VerstoB gegen Art. 3 Abs. 1 GG aus:*° Ohne insol-
venzfeste Sicherheiten wire eine Kreditvergabe in vielen Fillen von vornherein
ausgeschlossen.

Die sicherungsfreundliche Sicht der Dinge, die dem deutschen Recht eigen ist,
wird jedoch in vielen Staaten nicht oder nicht in gleicher Weise geteilt. So lassen
beispielsweise das belgische und das norwegische Recht nach Er6ffnung des Kon-
kursverfahrens die Geltendmachung eines Eigentumsvorbehalts nicht mehr zu.>°
Luxemburgischem Recht zufolge sind Pfindungen und Hypotheken ungiiltig,
wenn sie wihrend oder bis zu 10 Tagen vor der période suspecte (in der Regel 6
Monate vor Konkurseréffnung) bestellt wurden,>' was einer Riickschlagsperre
nach Art des § 88 InsO>? dhnelt, allerdings bezogen auf privatautonom begriindete

28 Vgl. RegE (Fn. 23); Wehdeking, Reform des Internationalen Insolvenzrechts in
Deutschland und Osterreich, DZWIR 2003, 133, 139.

29 Baur/ Stiirner, Zwangsvollstreckungs-, Konkurs- und Vergleichsrecht, Band II Insol-
venzrecht, 12. Auflage 1990, Rn. 6.27 und 5.37; s. ferner Liersch (Fn. 14), S. 30.

30 Jahr, Insolvenzen in Europa, 2. Auflage 1997, S. 14 (Belgien) und S. 252 (Norwegen).

31 MiinchKommlInsO/ Biver / Kayser (Fn. 5), Art. 102 EGInsO, Anh. II, Luxemburg,
Rn. 38.

32 Eingehend dazu Grothe, Die vollstreckungsrechtliche ,,Riickschlagsperre® des § 88 InsO,
KTS 2001, 205 ff.
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Sicherungen. Oftmals ist schlielich eine abgesonderte Befriedigung unbekannt;
statt dessen erfolgt bei dinglichen Sicherheiten nur eine vorrangige Befriedigung,
so etwa in Finnland®®, der Schweiz®* oder Ungarn,”> wo Anspriiche aufgrund von
Pfandrechten und Eigentumsvorbehalten nur mit Vorrang vor anderen Konkurs-
gldubigern, aber im Range nach den Forderungen der Massegldubiger befriedigt
werden. Hinter derartigen Einschrankungen verbirgt sich die verstirkte Sorge,
dingliche Sicherungsrechte fiihrten allzu leicht zu einer Auszehrung der Masse
und zu einem unerwiinschten Wettlauf um rechtsgeschéftlich oder hoheitlich be-
griindete Sicherungen.*® Das miindet unmittelbar in die Frage, wie die skizzierten
Interessen auf der Ebene des Kollisionsrechts zu gewichten sind, wobei zugunsten
einer weitgehenden Anerkennung von Sicherheiten noch eine Rolle spielt, dass bei
ihrer Bestellung hiufig noch nicht vorhersehbar ist, in welchem Staat einmal ein
Insolvenzverfahren erdffnet werden konnte.

IV. Internationalrechtliche Einheitslosungen

Folgt man der Maxime, wonach gegen einen Schuldner ein universales Insol-
venzverfahren durchgefiihrt werden soll, werfen dingliche Sicherheiten einzig das
kollisionsrechtliche Problem auf, welche Rechtsordnung iiber ihr Schicksal in die-
sem einen Insolvenzverfahren zu entscheiden hat. Einheitsmodelle sind in zweier-
lei Ausprigung denkbar.”

1. Lex fori concursus

Ein erstes Modell erstreckt das Recht der Verfahrenserdffnung auch auf die
Sicherung, bringt also einheitlich dessen Sachenrecht und dessen Insolvenzrecht
zur Anwendung. Ob iiberhaupt ein Sicherungsrecht entstanden ist und welche Ein-
schrinkungen es aus Anlass der Insolvenz des Sicherungsgebers konkret hinzu-
nehmen hat, beurteilt sich danach ausschlieBlich anhand der lex fori concursus.>®

33 MiinchKommlInsO / Sedig / Sundstrém (Fn. 5), Art. 102 EGInsO, Anh. II, Finnland,
Rn. 27 f.

34 MiinchKommInsO/ Berti (Fn. 5), Art. 102 EGInsO, Anh. II, Schweiz, Rn. 37.

35 MiinchKommlInsO / Pesser-Miiller (Fn. 5), Art. 102 EGInsO, Anh. II, Ungarn, Rn. 25.

36 Vgl. MiinchKommlInsO/ Berti (Fn. 5), Art. 102 EGInsO, Anh. II, Schweiz, Rn. 37 in
Fn. 65.

37 s. bereits v. Wilmowsky, Europdisches Kreditsicherungsrecht, 1996, S. 288 f.; Taupitz,
Das (zukiinftige) europdische Internationale Insolvenzrecht — insbesondere aus international-
privatrechtlicher Sicht, ZZP 111 (1998), 315, 330 ff.; Huber, Internationales Insolvenzrecht
in Europa, ZZP 114 (2001), S. 133, 153.

38 Favoccia (Fn. 13) S. 45 ff., 83 ff.; Potthast, Probleme eines Europdischen Konkurs-
tibereinkommens, 1995, S. 153; Kuhn/Uhlenbruck / Liier, KO, 11. Auflage 1994, §§ 237, 238
Rn. 92.
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Das hat zur Konsequenz, dass im Insolvenzverfahren alle Sicherungsrechte — unab-
héngig von ihrer weltweiten Lokalisierung — nach ein und demselben Recht behan-
delt werden, was eine bessere Verwertung von Verbundwerten ermdglicht und das
MaB der Verteilungsgerechtigkeit fiir die Glaubigergesamtheit erhoht.*® Allerdings
kann sich nach dieser Lesart ein Problem fiir Inhaber ausldndischer Sicherungs-
rechte ergeben, wenn im Gegensatz zur Rechtslage unter dem ihnen vertrauten
Sicherungsrechtsstatut ihr Sicherungsrecht von der lex fori concursus nicht als Vor-
recht anerkannt oder aber mit besonderen Beschrankungen versehen wird. Auf der
anderen Seite mag es aber auch zu einer fiir einen Insolvenzglaubiger unerwartet
giinstigen Situation kommen, wenn die lex fori concursus ihm im Vergleich zum
Sicherungsrechtsstatut ein noch stérkeres Vorrecht gewéhrt. Aus Sicht des deut-
schen Rechts konnte ihnen etwa nicht nur ein Recht auf abgesonderte Befriedi-
gung, sondern sogar ein Aussonderungsrecht zustehen, wie dies beim Eigentums-
vorbehalt der Fall ist.*

2. Sicherungsrechtsstatut

Das zweite Einheitsmodell geht vom Statut des Sicherungsrechts aus, beruft also
in vollem Umfang jenes Recht zur Anwendung, das losgeldst vom Insolvenzverfah-
ren im Hinblick auf das Sicherungsrecht gilt.*' GemaB Art. 43 EGBGB ist dies bei
Sachen aus deutscher Perspektive regelméBig die lex rei sitae; kollisionsrechtsver-
gleichend ergeben sich dabei im Ubrigen wenig Unterschiede.*? Die lex rei sitae
regelt danach nicht nur die Voraussetzungen filir die Entstehung des Sicherungs-
rechts, sondern mit ihrem Insolvenzrecht auch die Frage, wie sich das Sicherungs-
recht in der Insolvenz des Sicherungsgebers auswirkt. Die Vorteile dieser Losung
liegen auf der Hand: Verkehrssicherheit und Schutz wohlerworbener Rechte. Hinzu
kommt ein weiteres. Der internationale Siegeszug der Sachenrechtsankniipfung an
die lex rei sitae beruht nicht zuletzt auf der Vorstellung, es sollten die Vorschriften
jener Rechtsordnung zum Zuge kommen, der auch die durchsetzbare rechtliche Ge-
walt tiber die Sache zukomme. Das ist bei Immobilien offensichtlich, hat sich aber
auch bei beweglichen Sachen seit etwa einhundert Jahren zumindest in Deutschland
im Grundsatz durchgesetzt.** Nur bei Sicherheiten an Forderungen gilt Abweichen-
des. Hier entscheidet nicht ihre Belegenheit, sondern das Recht des Staates, dem
die Forderung auch sonst unterliegt, Art. 33 Abs. 2 EGBGB.*

39 v. Wilmowsky (Fn. 37), S. 289; Favoccia (Fn. 13), S. 45.
40 Taupitz (Fn. 37), S. 331.

41 Ebenroth, Die Inlandswirkungen der ausldndischen lex fori concursus bei Insolvenz
einer Gesellschaft, ZZP 101 (1988), 121, 139 f.; Arnold, Der Europarats-Entwurf eines euro-
péischen Konkursiibereinkommens, ZIP 1984, 1144, 1146 f.; Schlosser, Europdische Wege
aus der Sackgasse des deutschen internationalen Insolvenzrechts, RIW 1983, 473, 479.

42 5. MiinchKommBGB / Kreuzer, Band 10, 3. Auflage 1998, Anh. I zu Art. 8 EGBGB,
Rn. 12; Kegel / Schurig, Internationales Privatrecht, 8. Auflage 2000, S. 662.

43 Kegel / Schurig (Fn. 42); zu Auflockerungen s. Art. 45, 46 EGBGB.
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Allerdings gewinnt das Insolvenzverfahren bei dieser Einheitslosung an Kom-
plexitit,* hat doch der Insolvenzverwalter ganz unterschiedliche nationale Rechts-
ordnungen mit ihren jeweiligen Besonderheiten zu beachten. Konsequenz wire
iiberdies, dass Sicherungsrechte auch gegen die Wertungen der lex fori concursus
anzuerkennen wiren und ihnen umgekehrt eine besondere Werthaltigkeit, die
ihnen vom Recht der Verfahrenseréffnung zuerkannt werden wiirde, vorenthalten
bliebe.*® Konstatiert werden miisste schlieBlich, dass abhingig vom Sachenrechts-
statut eine Ungleichbehandlung der Sicherungsgeber vorliegt.

V. Das Differenzierungsmodell der EulnsVO

Die EulnsVO hat sich fiir eine dritte Losung entschieden. Ausgangspunkt ist die
Uberlegung, dass Rechtssicherheit und Schutz des Wirtschaftsverkehrs im Staat
der Belegenheit eines dinglichen Rechts leiden, wenn iiber Begriindung, Giiltigkeit
und Tragweite solcher Rechte eine auslidndische lex fori concursus entscheidet.’
Aus dieser Erkenntnis leitet die EulnsVO aber nicht nur kollisionsrechtliche, son-
dern zugleich verfahrensrechtliche Konsequenzen ab. Bezogen auf Sicherungs-
rechte gibt die EulnsVO nimlich schon die Primisse des Universalititsprinzips
auf, ein Insolvenzverfahren iiber ein einheitlich verstandenes Vermdgen des Ge-
meinschuldners durchzufithren.*® Im Einzelnen gilt Folgendes:

1. Ausgangspunkt

Den Ausgangspunkt formulieren Art. 3 und 4 EulnsVO. Art. 3 Abs. 1 legt die
Zustindigkeit der Gerichte des Mitgliedstaates fest, in dessen Gebiet der Schuldner
den Mittelpunkt seiner hauptsichlichen Interessen hat, und Art. 4 Abs. 1 ordnet
daran ankniipfend die grundsitzliche Mafigeblichkeit der lex fori concursus an. Als
zwingend erweist sich dieser Weg nur in verfahrensrechtlicher Hinsicht. Verfah-
rensrecht ist im Kern 6ffentliches Recht, ihm fehlt daher die internationale Fungi-
bilitidt.* Fiir das materielle Insolvenzrecht gilt diese Einschrinkung nicht. Der
Gleichlauf zwischen Verfahrensrecht und materiellem Recht, der im Internatio-

44 v Bar, Internationales Privatrecht, Band II, Besonderer Teil, 1991, Rn. 572; Soergel/
v. Hoffmann, BGB, 12. Auflage 1996, Art. 33 EGBGB Rn. 16.

45 Huber (Fn. 37), S. 153; Taupitz (Fn. 37), S. 332.

46 Favoccia (Fn. 13), S. 33 ff.; ferner Flessner, Entwicklungen im internationalen Kon-
kursrecht, besonders im Verhiltnis Deutschland — Frankreich , ZIP 1989, 749, 754 f.

47 Erwidgungsgriinde 24 und 25 zur EulnsVO (Fn. 19), S. 3.

48 Vgl. auch Paulus, Die europdische Insolvenzverordnung und der deutsche Insolvenz-
verwalter, NZI 2001, 505, 507.

49 s. dazu etwa v. Bar/ Mankowski, Internationales Privatrecht, Band I, Allgemeine Leh-
ren, 2. Auflage 2003, § 5 Rn. 75; Schack, Internationales Zivilverfahrensrecht, 3. Aufl. 2002,
Rn. 40 ff.
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nalen Privatrecht Seltenheitswert besitzt,>® rechtfertigt sich aufgrund des engen
Zusammenhangs beider Materien, zumal als alternativer Ankniipfungspunkt sinn-
vollerweise ohnehin nur der Sitz/ Wohnsitz des Schuldners in Betracht kommt, die-
ser aber regelméfig schon die Zustidndigkeit begriindet.

2. Durchbrechung des Universalititsprinzips

Die Art. 5 und 7 EulnsVO durchbrechen das skizzierte Prinzip, und zwar der-
gestalt, dass sie dingliche Sicherheiten, wenn sie sich in einem anderen Mitglied-
staat als dem der Verfahrenserdffnung befinden, von den Wirkungen der Verfah-
renserdffnung ausnehmen. Die geographische Verortung der Sicherheiten erfolgt
nach MaBgabe von Art. 2 lit. g EulnsVO. Bei korperlichen Gegenstidnden entschei-
det danach die Belegenheit, bei registerpflichtigen Rechten kommt es auf die Re-
gisterfithrung an, und bei Forderungen ist der Ort mafigeblich, an dem der Schuld-
ner den Mittelpunkt seiner hauptséchlichen Interessen hat. Der Kreis der fiir un-
beriihrt erklarten Sicherheiten wird von Art. 5 Abs. 2 und Abs. 3 EulnsVO weit
gezogen und erstreckt sich sogar auf die deutsche Vormerkung. Die Qualitit von
Kollisionsnormen kommt den genannten Bestimmungen nicht zu.’' Sie enthalten
keinerlei Aussage iiber das zur Anwendung berufene Recht, sondern machen dem
Mitgliedstaat der Verfahrenser6ffnung nur sachrechtliche Vorgaben, namentlich
dergestalt, dass fremde, in anderen EU-Staaten belegene Sicherungsrechte aus An-
lass der Insolvenz nicht eingeschrénkt werden diirfen.

3. Sicherungsrechtsstatut

Nach welchem Recht sich bestimmt, ob iiberhaupt ein dingliches Recht eines
Gléaubigers oder eines Dritten an im Ausland befindlichen Gegenstinden besteht,
ist damit noch nicht beantwortet. Die These Gottwalds, Art. 5 und 7 EulnsVO ent-
hielten einen konkludenten Verweis auf das Internationale Privatrecht des Belegen-
heitsstaates,”” hat in der Verordnung keinen Riickhalt. Ebenso wenig verdient die
Auffassung v. Wilmowskys Zustimmung, es bleibe insoweit bei der Grundnorm des
Art. 4 Abs. 1 EulnsVO, mit der Folge, dass die lex fori concursus Anwendung
finde.>® Dagegen spricht vor allem, dass Art. 5 EulnsVO bezogen auf dingliche
Rechte eine lex specialis zu Art. 4 EulnsVO darstellt. Dann ist es aber nicht mog-

50 v, Bar/ Mankowski (Fn. 49), § 5 Rn. 146.

5t v, Wilmowsky, EWS 1997 (Fn. 14), S. 297; Taupitz (Fn. 37), S. 334; Huber (Fn. 37),
S. 154; a.M. Kemper, Die Verordnung (EG) Nr. 1346/2000 iiber Insolvenzverfahren, ZIP
2001, 1609, 1615.

52 Gottwald, Grenziiberschreitende Insolvenzen, 1997, S. 33 und 35; Gottwald/ Gottwald,
Insolvenzrechts-Handbuch, 2. Auflage 2001, § 129 Rn. 26, 35; fir Art. 7 EulnsVO ebenso
Huber (Fn. 37), S. 159.

53 v. Wilmowsky, EWS 1997 (Fn. 14), S. 297.
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lich, im Anwendungsbereich des Art. 5 EulnsVO davon auszugehen, dass im End-
effekt die Grundnorm des Art. 4 EulnsVO auch die dinglichen Sicherungsrechte
erfassen soll.>* Ein weiteres Argument ergibt sich aus Art. 5 Abs. 4 EulnsVO. Da-
nach steht Abs. 1 der Nichtigkeit, Anfechtbarkeit oder relativen Unwirksamkeit
einer Rechtshandlung nach Art. 4 Abs. 2 lit. m EulnsVO nicht entgegen. Diese
Vorschrift wiederum unterstellt die genannten Rechtsfragen der lex fori concursus,
woraus der Umkehrschluss gezogen werden kann, dass die iibrigen Rechtsfragen
der Sicherungsrechte gerade nicht der Grundregel des Art. 4 EulnsVO — also der
lex fori concursus — unterfallen sollen.>

Richtigerweise ist die ,,Unberiihrtheitserkldrung in Art. 5 Abs. 1 EulnsVO da-
hin zu interpretieren, dass dingliche Sicherungsrechte weder vom Verfahrensrecht
noch vom speziellen Insolvenzkollisionsrecht des Erdffnungsstaates tangiert wer-
den. Statt dessen gelangt das allgemeine Internationale Privatrecht des Forums
zum Zuge. Soweit sich die Frage nach der Unberiihrtheit der Sicherungsrechte in
dem Staat stellt, in welchem das (Haupt-)Insolvenzverfahren erdffnet worden ist,
hat sein Internationales Privatrecht dariiber zu entscheiden, ob und welches Siche-
rungsrecht besteht.’® Vom Standpunkt des deutschen Rechts als lex fori concursus
aus betrachtet fiihrt dann fiir Sicherungen an Sachen grundsitzlich Art. 43 EGBGB
zur lex rei sitae und fiir Sicherungen an Forderungen Art. 33 Abs. 2 EGBGB zum
Forderungsstatut (s. bereits oben IV. 2.). Wird beispielsweise die Kaufpreisforde-
rung gepfindet, die eine in Italien ansdssige Firma als Verkduferin gegen ein portu-
giesisches Unternehmen hat, bestimmt sich die Verpfandbarkeit mangels Rechts-
wahl im Sinne des Art. 27 EGBGB gemill Art. 28 Abs. 2 EGBGB nach italie-
nischem Recht als dem Recht des Staates, in dem jene Vertragspartei ihren Sitz
hat, die die vertragscharakteristische Leistung erbringt. Nur theoretisch denkbar
sind dabei Diskrepanzen zum Internationalen Privatrecht des Belegenheitsstaates,
dessen Gerichte in casu iiber Bestand und Inhalt eines dinglichen Rechts zu ent-
scheiden haben, etwa im Rahmen eines Sekundirverfahrens oder auch (wegen
Art. 3 Abs. 2 EulnsVO) in anderen Sachzusammenhingen: Die situs-Regel im in-
ternationalen Sachenrecht zdhlt zum europdischen ius commune, und die
Ankniipfung an das Forderungsstatut hat ihren Ursprung im RoOmischen
EWG-Schuldvertragsiibereinkommen von 1980.>7 Gefahren fiir die einheitliche
Anwendung der EulnsVO, denen nur durch verordnungsautonomes Kollisionsrecht
begegnet werden konnte, bestehen mithin kaum.

54 Taupitz (Fn. 37), S. 335.
55 Taupitz (Fn. 37), S. 335.

56 Taupitz (Fn. 37), S. 335; Leible/ Staudinger, Die europiische Verordnung iiber Insol-
venzverfahren, KTS 2000, 533, 551.

57 BGBL. 1986 11, S. 810.



202 Helmut Grothe

4. Materielle Reichweite der Offnungsklausel
in Art. 5 EulnsVO

Welche dinglichen Rechte von der Offnungsklausel des Art. 5 Abs. 1 EulnsVO
erfasst sind, entscheidet entgegen dem ersten Anschein ebenfalls nicht die Verord-
nung selbst, sondern das vom autonomen Internationalen Privatrecht des Forums
bestimmte Recht. Bei eigenstidndiger Definition des Begriffs ,,dingliches Recht*
hitte die Gefahr bestanden, dass Rechtspositionen, die nach der lex rei sitae nicht
als dingliche Rechte angesehen werden, als solche gelten und umgekehrt dingliche
Rechte, welche die im Belegenheitsrecht geforderten Voraussetzungen, nicht aber
die der Verordnung erfiillen, unerfasst blieben. Das aber widersprache der erkldrten
Intention des Verordnungsgebers, das Interesse jedes Staates am Schutz seines
Wirtschaftsverkehrs zu beachten.’® Die Auflistung in Abs. 2 des Art. 5 EulnsVO®’
besitzt daher nur deklaratorischen Charakter. Ihr kommt die Funktion zu, die An-
wendbarkeit der Verordnung zu erleichtern und Zweifelsfille zu kldren. Virgos und
Schmit sprechen in diesem Zusammenhang von ,,Rechten, die im Normalfall nach
einzelstaatlichem Recht als dingliche Rechte gelten.®® Leitend waren dabei zwei
Uberlegungen. Erstens die direkte und unmittelbare Bindung des Rechts an eine
Sache, zweitens die Absolutheit des Rechts.

Eine Abweichung von diesem Konzept bildet Art. 5 Abs. 3 EulnsVO.®' Unab-
hingig vom einzelstaatlichen Recht wird danach das in einem 6ffentlichen Register
eingetragene und gegen jedermann wirksame Recht, ein dingliches Recht zu erlan-
gen, fiir die Zwecke des Art. 5 EulnsVO einem dinglichen Recht gleichgestellt.
Eine weitere Abweichung ergibt sich aus der ratio von Art. 5 EulnsVO, das Univer-
salitdtsprinzip zu Gunsten etwaiger Sekundérinsolvenzverfahren zu durchbrechen,
was zunichte gemacht werden konnte, wenn die Mitgliedstaaten beliebig Rechte zu
dinglichen Rechten erkliren diirften.®” Bei Auslegung der mitgliedstaatlichen
Sachrechte sind also die Wertungen der EulnsVO mit einzubeziehen.

Neben die Rechte nach Art. 5 EulnsVO tritt gemalB Art. 7 Abs. 1 EulnsVO der
Eigentumsvorbehalt des Verkéufers in der Insolvenz des Kéufers. Der Eigentums-

58 Virgos/ Schmit, Erl}a’uternder Bericht zum EulnsU, in: Stoll, Vorschlige und Gutachten
zur Umsetzung des EU-Ubereinkommens iiber Insolvenzverfahren im deutschen Recht, 1997,
S. 71, Nr. 100.

59 Art. 5 Abs. 2 EulnsVO (Fn. 19): ,,Rechte im Sinne von Abs. 1 sind insbesondere a) das
Recht, den Gegenstand zu verwerten oder verwerten zu lassen und aus dem Erlés oder den
Nutzungen dieses Gegenstandes befriedigt zu werden, insbesondere aufgrund eines Pfand-
rechts oder einer Hypothek; b) das ausschlieSliche Recht, eine Forderung einzuziehen, ins-
besondere aufgrund eines Pfandrechts an einer Forderung oder aufgrund einer Sicherheits-
abtretung dieser Forderung; c) das Recht, die Herausgabe des Gegenstands von jedermann zu
verlangen, der diesen gegen den Willen des Berechtigten besitzt oder nutzt; d) das dingliche
Recht, die Friichte des Gegenstands zu ziehen.*

60 Virgos/ Schmit (Fn. 58), S. 72, Nr. 103.
61 Virgos/ Schmit (Fn. 58), S. 72, Nr. 101.
62 Virgos/ Schmit (Fn. 58), S. 72, Nr. 102.
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vorbehalt fand nur deshalb eine besondere Regelung, weil der Verordnungsgeber
den Eigentumsvorbehalt nicht als dingliches Recht ansah, sondern als Annex zum
Kaufvertrag.®® Seine rechtliche Sonderstellung entspricht jener der in Art. 5 ge-
nannten Rechte. Auch seine Unberiihrbarkeit in der Insolvenz steht und féllt mit
der Frage, ob die vom Kollisionsrecht des Forums®* berufene Rechtsordnung (aber-
mals grundsitzlich die lex rei sitae) einen Eigentumsvorbehalt iiberhaupt aner-
kennt. Einen Unterschied zu Art. 5 EulnsVO begriindet die einheitliche Sachnorm
des Art. 7 Abs. 2 EulnsVO, der zufolge die Insolvenz des Verkdufers den Kauf-
vertrag und damit zugleich das Anwartschaftsrecht des Kéufers unbertihrt lésst.

Anzumerken ist im Ubrigen, dass nur solche Rechte von der Verfahrenseroff-
nung unberiihrt bleiben, die zu diesem Zeitpunkt, ndmlich dem der Er6ffnung, be-
reits entstanden sind.®®> Ob dies der Fall ist, entscheidet abermals das vom Kolli-
sionsrecht des Forums in casu berufene Sachrecht. Dingliche Rechte, die nach Ver-
fahrenser6ffnung entstanden sind, werden vorbehaltlich Art. 14 EulnsVO, der einen
kollisionsrechtlichen Schutz des Dritterwerbers vorsieht, von Art. 4 EulnsVO der
lex fori concursus unterstellt. Selbstverstidndlich bleibt das Hauptverfahrensstatut
fiir solche dinglichen Rechte maBgeblich, die erst nach Verfahrenserdffnung aus
dem Hauptverfahrensstaat in das Gebiet eines anderen Vertragsstaates gelangt
sind.®®

VI. Parallelwertungen der InsO

Das autonome deutsche Insolvenzkollisionsrecht enthélt entsprechende Losun-
gen. Wegen des territorial beschrinkten Anwendungsbereichs, wie er auch im
Wortlaut der Art. 5 und 7 EulnsVO zum Ausdruck kommt, ist die Verordnung bei
drittstaatlichen Insolvenzverfahren auch insoweit unanwendbar, als es die Sonder-
vorschriften ihrer Art. 5 bis 15 anbelangt. Sofern die Erdffnung eines drittstaat-
lichen Insolvenzverfahrens nach § 343 InsO in Deutschland anerkannt wird,
bleiben § 351 Abs. 1 InsO zufolge Rechte Dritter an Gegenstinden der Insol-
venzmasse, die im Erdffnungszeitpunkt im Inland belegen waren, von der Verfah-
renser6ffnung unberiihrt, wenn diese Rechte nach deutschem Recht einen Ausson-
derungs- oder Absonderungsanspruch begriinden. Rechtstechnisch hat sich der
deutsche Gesetzgeber mit der gewdhlten Formulierung eine Sondervorschrift fiir
den Eigentumsvorbehalt erspart. Die Frage, ob im konkreten Fall ein solches Recht
besteht, ist auch hier nach dem Kollisionsrecht des Forums, also nach Art. 43 bzw.
Art. 33 Abs. 2 EGBGB, zu beantworten. Die verbleibende Konstellation einer hie-
sigen Verfahrenser6ffnung und ihrer Wirkungen auf Sicherungsrechte an Gegen-
stdnden in Drittstaaten, wie zum Beispiel der Schweiz, 16st sich nicht etwa in Ana-

63 Gottwald (Fn. 52), S. 35; Huber (Fn. 37), S. 160.

64 AM. Huber (Fn. 37), S. 159: Kollisionsrecht des Belegenheitsstaates.
65 Virgos/ Schmit (Fn. 58), S. 72, Nr. 103.

66 Taupitz (Fn. 37), S. 341.
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logie zu Art. 5 Abs. 1 EulnsVO. Dies scheitert am beschriankten Geltungsanspruch
der Verordnung. Richtigerweise ist § 351 InsO entsprechend anzuwenden, so dass
im Ergebnis ebenfalls eine Einschrinkung des Universalitétsprinzips zu beobach-
ten ist.

VII. Sekundirinsolvenzverfahren

Steht nach alledem fest, dass in einem anderen Staat als dem der Verfahren-
seroffnung ein Gegenstand belegen ist, an dem ein dingliches Recht besteht, bleibt
die Frage nach den Rechtsfolgen zu beantworten. Art. 5 Abs. 1, 7 Abs. 1 EulnsVO
und § 351 InsO konnen die Wirkungserstreckung des Verfahrens nur deshalb
blockieren, weil sich sowohl der europdische als auch der autonome deutsche
Normgeber dafiir entschieden haben, die unberiihrbaren Sicherungsrechte einem
Sekundérinsolvenzverfahren zu unterwerfen, wie dies in Art. 27, 29 EulnsVO und
§ 356 InsO geschehen ist.

1. Defizite der EulnsVO

Im Rahmen der EulnsVO scheitert dieser Weg allerdings dann, wenn es fiir die
Eréffnung eines Sekundirverfahrens an einem Zustdndigkeitsgrund fehlt. Gemal
Art. 3 Abs. 2 EulnsVO ist das der Fall, wenn der Gemeinschuldner im Belegen-
heitsstaat nicht iiber eine Niederlassung verfiigt. Art. 2 lit. h EulnsVO verlangt
hierfiir einen Tatigkeitsort, an dem der Schuldner einer wirtschaftlichen Aktivitat
von nicht voriibergehender Art nachgeht, die den Einsatz von Personal und Vermo-
genswerten voraussetzt. Einen anderen Ankniipfungspunkt fiir die internationale
Zustandigkeit enthélt die Verordnung nicht. Darin liegt keineswegs ein Versehen
des Verordnungsgebers. Vielmehr fiirchtete er eine zu starke Einschrinkung der
universalen Wirkung des Hauptverfahrens und folgte deshalb gegenteiligen Vor-
schligen nicht.®” Damit besteht die Gefahr, dass der Gemeinschuldner in allen EU-
Staaten, in denen er keine Niederlassung unterhilt, insolvenzfreies Vermogen hor-
ten kann. Denn Art. 5 Abs. 1 EulnsVO enthélt nicht etwa die Einschrinkung, dass
dinglichen Sicherungen nur dann vom Hauptinsolvenzverfahren ausgenommen
bleiben, wenn tatsdchlich ein Sekundirinsolvenzgerichtsstand besteht. Was bleibt,
ist eine sachgerechte Interpretation der Unberiihrtheitsfolge in Art. 5 Abs. 1 Eulns-
VO.

2. Losungsansiitze

Eine denkbare Losung besteht darin, das dingliche Sicherungsrecht so weit in
das Hauptinsolvenzverfahren einzubeziehen, wie es auch nach dem Belegenheits-

67 Virgos/ Schmit (Fn. 58), S. 58, Nr. 70; krit. etwa Liike, Das europiische internationale
Insolvenzrecht, ZZP 111 (1998), 275, 299 ff.
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recht mitsamt seinem Insolvenzrecht von einem Insolvenzverfahren erfasst werden
konnte.®® Der Insolvenzverwalter des Hauptverfahrens hitte mithin im Belegen-
heitsstaat gegeniiber den dinglichen Sicherungsnehmern jene Rechte, die im Be-
legenheitsstaat ein inldndischer Verwalter hitte.®” Dagegen spricht jedoch die Ent-
stehungsgeschichte der EulnsVO.

Thre Verfasser befiirchteten Angleichungsschwierigkeiten und wollten iiberdies
erklartermallen die Heranziehung der Insolvenzregeln des Belegenheitsstaates nur
mit Hilfe eines Sekundirverfahrens gestatten.’® Hinzu kommt die Erwigung, dass
die Verordnung dort, wo sie die Geltung anderer Rechtsordnungen als der lex fori
concursus anordnet (insbesondere in den Art. 8 —12), dies ausdriicklich erklért und
nicht nur wie in Art. 5 Abs. 1 mit der Unberiihrtheitsfolge eine sachrechtliche Aus-
sage trifft.”!

Vorzugswiirdig erscheint es dagegen, die Rechtsfolge des Art. 5 Abs. 1 EulnsVO
konsequent auf das jeweilige dingliche Sicherungsrecht zu beziehen.”> Das vom
Hauptverfahren aus betrachtet im Ausland belegene Vermodgen als solches wird ja
gerade nicht fir unberiihrbar erklirt. Vielmehr gilt insofern der Universalitéts-
grundsatz. Zudem hat der Insolvenzverwalter nach Art. 18 EulnsVO im Gebiet
eines anderen Vertragsstaates alle Befugnisse, die ihm nach der lex fori concursus
zustehen, es sei denn, in dem anderen Staat wurde ein Sekundérinsolvenzverfahren
eroffnet bzw. eine darauf bezogene SicherungsmafBinahme ergriffen. Dann muss es
aber moglich sein, dass der Insolvenzverwalter den betreffenden Vermogensgegen-
stand unabhingig von einem Sekundirverfahren insoweit zur Masse zieht, als er
damit nicht das an diesem Vermdgensgegenstand bestehende dingliche Recht be-
eintréchtigt.”

Konsequenzen ergeben sich namentlich, wenn der Sicherungsgegenstand die mit
dem dinglichen Recht gesicherte Forderung wertméaBig iibersteigt. Dann hat der
Verwalter die Befugnis, sich fiir die unmittelbare Erfiillung der gesicherten Forde-
rung aus der Insolvenzmasse zu entscheiden, was das Sicherungsrecht zum Er-
16schen bringt. Der bei einer ,,zerschlagenden* Verwertung zu beflirchtende Wert-
verlust wird auf diese Weise vermieden.”* Was dagegen nicht mit Art. 5 Abs. 1
EulnsVO vereinbart werden kann, ist ein Vorgehen des Insolvenzverwalters der-

68 Flessner, Dingliche Sicherungsrechte nach dem Europiischen Insolvenziibereinkom-
men, FS Drobnig, 1998, S. 277 ff.; s. auch ders., Das kiinftige Internationale Insolvenzrecht
im Verhiltnis zum Europdischen Insolvenziibereinkommen — Anwendbares Recht, Reich-
weite der Anerkennung, Insolvenzplan und Schuldbefreiung, in: Stoll (Fn. 58), S. 219, 222;
ders., Internationales Insolvenzrecht in Deutschland nach der Reform, IPRax 1997, 1, 7 f.

69 Flessner, FS Drobnig (Fn. 68), S. 286.

70 Virgos/Schmit (Fn. 58), S. 70 f., Rn. 97 {.; Taupitz (Fn. 37), S. 336.

71 Huber (Fn. 37), S. 158.

72 Gottwald (Fn. 52), S. 34 f.; Taupitz (Fn. 37), S. 339 {.; Huber (Fn. 37), S. 158.
73 Huber (Fn. 37), S. 158.

74 Virgos/ Schmit (Fn. 58), S. 71, Nr. 99; Taupitz (Fn. 37), S. 339.
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gestalt, dass er den gesamten Vermogensgegenstand zur Masse zieht, ihn nach der
lex rei sitae verwertet und mit dem Ertrag die gesicherte Forderung erfiillt.””

3. Vermogenszustindigkeit im autonomen deutschen Recht

Das autonome deutsche Internationale Insolvenzrecht vermeidet das soeben
skizzierte Problem, indem es die Zustandigkeit fiir ein inldndisches Sekundarinsol-
venzverfahren erweitert. Gemaf3 § 354 Abs. 1 InsO geniigt alternativ zu einer in-
landischen Niederlassung des Gemeinschuldners, dass er im Inland iiber sonstiges
Vermogen verfligt. Letzteres setzt zwar gemal3 § 354 Abs. 2 InsO voraus, dass ein
besonderes Interesse an der Erdffnung des Zweitverfahrens besteht. Doch bezieht
sich dieses Erfordernis nur auf Antrdge von Insolvenzglaubigern. Dahinter verbirgt
sich zum einen die Angst vor einer Zerfaserung des Insolvenzverfahrens, die vom
Verwalter des Hauptverfahrens kaum noch angemessen bewiltigt werden kénnte,”®
zum anderen der in ganz Europa zu beobachtende Trend, exorbitante Gerichtsstin-
de mdglichst abzubauen.”” Rechtspolitisch zihlt dazu bekanntlich der Verméogens-
gerichtsstand des § 23 ZPO.

Der Insolvenzrechtsreformgesetzgeber hat, um gezielt dem skizzierten Problem
der EulnsVO zu entgehen, in § 356 Abs. 2 InsO ein besonderes Antragsrecht des
Insolvenzverwalters vorgesehen. Der Verwalter des ausldndischen Hauptverfahrens
soll nicht nur ein im Inland anhingiges Sekundirverfahren beeinflussen kdnnen.
Ihm soll vielmehr gerade auch die Befugnis zustehen, ein solches Verfahren gezielt
zur Abwicklung seines Verfahrens einsetzen zu konnen. Dabei hilft ihm § 356
Abs. 3 InsO, demzufolge fiir das Sekunddrverfahren nicht gesondert ein Eroff-
nungsgrund festgestellt werden muss. Es besteht also keineswegs nur eine Ver-
mutung dahingehend, der Schuldner sei auch im Inland zahlungsunféhig oder iiber-
schuldet.”® Statt dessen kann ein inlindisches Sekundirinsolvenzverfahren selbst
dann durchgefiihrt werden, wenn das ausldndische Recht Eroffnungsgriinde kennt,
die im Inland unbekannt sind. Eine Grenze setzt lediglich der inldndische ordre
public.

VIII. Schlussbetrachtung

Fiir das eingangs vorgestellte Fallbeispiel ergibt sich daraus Folgendes: Die Vor-
frage, ob ein Sicherungsrecht des Sicherungsnehmers an der jeweiligen Forderung
besteht, beantwortet sich gemal Art. 33 Abs. 2 EGBGB nach dem Recht, dem die
Forderung auch sonst untersteht. Gemal3 Art. 28 Abs. 2 EGBGB ist das in beiden

75 Huber (Fn. 37), S. 159.

76 Begr. RegE (Fn. 23), BT-Drucks. 15/ 16, S. 25.
77 Vgl. etwa Schack (Fn. 49), Rn. 79 und 103.

78 Begr. RegE (Fn. 23), BT-Drucks. 15/16, S. 25.
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Fillen deutsches Recht. Es bestehen demgeméil zugunsten des belgischen und des
islandischen Unternehmens Pfandrechte gemafl §§ 1274 ff. BGB. Da Forderungen
am Wohnsitz bzw. Sitz des Schuldners belegen sind, ist die verpfandete Forderung
gegen den Franzosen in Frankreich und die gegen den Norweger in Norwegen be-
legen, in beiden Féllen also auerhalb des Staates, in dem das Insolvenzverfahren
eroffnet worden ist. Im Hinblick auf das Pfandrecht des Belgiers findet Art. 5
EulnsVO Anwendung, gegebenenfalls kann ein Sekundirinsolvenzverfahren in
Frankreich erdffnet werden, was davon abhéngt, ob die D dort eine Niederlassung
hat. Was das Pfandrecht des Norwegers anbelangt, so gilt der Universalitits-
anspruch des in Deutschland nach der EulnsVO erdffneten Verfahrens weltweit. Es
ist Sache des norwegischen Rechts, dem nach Art von § 351 InsO Grenzen zu set-
zen.



DOl https://doi.org/10.3790/978-3-428-51280-5
Generated for Hochschule fiir angewandtes Management GmbH at 88.198.162.162 on 2025-12-20 08:24:54
FOR PRIVATE USE ONLY | AUSSCHLIESSLICH ZUM PRIVATEN GEBRAUCH



Insolvenzen und Staatseingriffe

Von Herbert Hax

I. Worum es geht: Diskretioniire Eingriffe der Exekutive

Es geht bei dem hier zu behandelnden Thema nicht darum, die Beteiligung des
Staates an der Bereinigung von Insolvenzen grundsétzlich in Frage zu stellen. Pri-
vatautonomie und Vertragsfreiheit bediirfen der Unterstiitzung durch die Staats-
gewalt, wenn es sich darum handelt, die Einhaltung von Vertrdgen zu erzwingen,
aber auch, wie im Fall der Insolvenz, geeignete Regelungen fiir den Fall zu treffen,
dass die Erfillung von Vertragen unmdoglich wird. Deswegen ist die Vorgehenswei-
se bei Insolvenzen gesetzlich geregelt und die Zustindigkeit fiir das Verfahren ei-
nem staatlichen Gerichte anvertraut. Das Insolvenzrecht ist unentbehrlicher Be-
standteil des ordnungspolitischen Rahmens einer Marktwirtschaft. Bei der Gestal-
tung des Insolvenzrechts geht es wie allgemein in der Ordnungspolitik darum, das
Funktionieren von Wettbewerbsmirkten durch Aufstellung und Durchsetzung all-
gemeiner Regeln zu sichern.

Wenn hier Staatseingriffe zur Diskussion gestellt werden, ist damit nicht die
Wahrnehmung dieser ordnungspolitischen Aufgabe durch den Staat gemeint, auch
nicht die Mitwirkung der Justiz im Insolvenzverfahren. Zur Diskussion stehen viel-
mehr diskretiondre Eingriffe der Exekutive, also etwa der Bundesregierung oder
einer Landesregierung, moglicherweise auch einer Kommune, in ein drohendes
oder in ein bereits erdffnetes Insolvenzverfahren. Die Frage ist also nicht, ob der
Staat sich iiberhaupt mit Insolvenzen zu befassen hat; vielmehr geht es darum, in
welcher Weise dies geschehen soll. Soll der Staat sich auf die Aufstellung und An-
wendung ordnungspolitisch begriindeter Regeln beschranken, oder gibt es gute
Griinde dafiir, dass die Exekutive durch diskretiondre Eingriffe in Einzelfdllen den
Gang der Dinge zu beeinflussen versucht?

Da der Ablauf von Insolvenzverfahren gesetzlich geregelt ist und hierbei einem
unabhéngigen Gericht eine mafBgebliche Rolle zukommt, sind die Mdglichkeiten
fiir Eingriffe von Seiten der Exekutive allerdings von vornherein begrenzt. Ein ho-
heitlicher Eingriff ist ausgeschlossen; nur eine indirekte Einflussnahme kommt in
Frage, und zwar eher noch im Vorfeld der Insolvenz als nach Er6ffnung des Ver-
fahrens, dessen Leitung dann in den Hénden des Gerichtes liegt. Abgesehen von
der Moglichkeit, auf die Beteiligten einzuwirken, mdglicherweise auch Druck aus-
zuiiben, kann die Exekutive ihren Einfluss in erster Linie durch finanzielle Unter-
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stlitzung in direkter oder indirekter Form geltend machen, etwa mit Biirgschaften
oder mit Krediten staatseigener Banken.

II. Das Allokationsproblem im Insolvenzfall

Staatliche Eingriffe in Insolvenzverfahren werden im allgemeinen mit dem Er-
fordernis begriindet, bedrohte Unternehmen und vor allem die in ihnen bestehen-
den Arbeitsplitze zu retten. Es bedarf zunichst einiger theoretischer Uberlegun-
gen', um das Problem deutlicher zu machen und zu kldren, wie diesem Problem im
Rahmen eines gesetzlich geregelten und gerichtlich iiberwachten Insolvenzverfah-
rens Rechnung getragen werden kann. Erst auf dieser Grundlage lasst sich die Fra-
ge beantworten, welche zusétzlichen oder davon abweichenden Ergebnisse von dis-
kretiondren Eingriffen der Exekutive erwartet werden konnen.

Eine elementare Grundvoraussetzung fiir das Funktionieren von Mirkten ist,
dass Vertrage einzuhalten sind und dass die Einhaltung gegebenenfalls auch durch
staatlichen Hoheitsakt erzwungen werden kann. Daraus ergibt sich zugleich die
Notwendigkeit, Regelungen dafiir vorzusehen, dass ein Schuldner nicht in der La-
ge ist, seinen vertraglichen Verpflichtungen nachzukommen. Der gravierendste Fall
dieser Art liegt vor, wenn der Schuldner auf Dauer nicht in der Lage ist, seine
finanziellen Verbindlichkeiten zu erfiillen. In diesem Fall, dem Fall der Insolvenz,
entstechen zwei Probleme, ein Verteilungsproblem und ein Allokationsproblem.
Das Verteilungsproblem ergibt sich daraus, dass das vorhandene Vermdgen im Re-
gelfall nicht ausreicht, alle an den Schuldner gerichteten Anspriiche zu befriedigen;
man braucht deswegen Regeln fiir die Verteilung des Vermogens. Ein Allokations-
problem entsteht vor allem dann, wenn der Schuldner Unternehmer ist und wenn
im Rahmen des Insolvenzverfahrens dariiber entschieden werden muss, welcher
Verwendung die in dem Unternehmen gebundenen Ressourcen zugefiihrt werden
soll. Dabei geht es in erster Linie um die Entscheidung, ob das Unternehmen ins-
gesamt oder in Teilen weitergefiihrt werden soll oder ob eine Zerschlagung des
Unternehmens mit EinzelverduBerung der vorhandenen Vermogensgegenstiande
vorzuziehen ist. Im Unterschied zu dem bis 1998 geltenden Konkursrecht, in dem
das Ziel der Befriedigung der Glaubiger und damit der Gesichtspunkt der Vertei-
lung Vorrang hatte, trigt das mit dem 1. 1. 1999 in Kraft getretene neue Insolvenz-
recht in stirkerem Malle dem Ziel einer effizienten Allokation Rechnung, dies al-
lerdings, ohne dass daraus den Gldubigern bei der Befriedigung ihrer Anspriiche
Nachteile erwachsen miissten.

I Zu den theoretischen Grundlagen des Insolvenzrechts aus dkonomischer Sicht gibt es
eine umfangreiche Literatur, die in Deutschland vor allem im Zusammenhang mit der Dis-
kussion um eine Insolvenzrechtsreform entstanden ist. Wesentliche Anregungen gingen von
Haugen /Senbet (1978) aus; hier sei nur auf einige wichtige Arbeiten verwiesen: Schmidt
(1980), Hax/Marschdorf (1983), Marschdorf (1984), Hax (1985), Drukarczyk (1987), Dru-
karczyk (2002a), Drukarczyk (2002b).
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Es wird vielfach beklagt, dass Unternehmensinsolvenzen zu hiufig zur Zer-
schlagung von Unternehmen fiihren; dabei ist mit Zerschlagung meist gemeint,
dass die Tétigkeit des Unternehmens vdllig eingestellt wird und die vorhandenen
Vermogensgegenstinde zur Befriedigung der Glaubiger einzeln verduflert werden.
Allerdings ist die Terminologie nicht einheitlich. Manchmal wird auch schon von
Zerschlagung gesprochen, wenn das Unternehmen in funktionsfahige Teile zerlegt
wird und diese dann verduflert werden; in diesem Fall wire es weniger missver-
standlich, von Zerlegung statt von Zerschlagung zu sprechen. Gegeniiber der ver-
breiteten Meinung, Insolvenz fiihre zwangsldufig zur Einstellung der Tatigkeit ei-
nes Unternehmens, muss nachdriicklich betont werden, dass zwischen Insolvenz
und Zerschlagung kein zwingender Zusammenhang besteht. Das galt schon fiir das
Konkursverfahren nach altem Recht; auch nach altem Konkursrecht war es
moglich, ein Unternehmen oder Teile davon insgesamt zu verduBern; dies wurde
nicht selten in der Weise praktiziert, dass eigens dafiir eine Auffanggesellschaft
gegriindet wurde. Diese Moglichkeit steht auch nach neuem Insolvenzrecht offen;
dariiber hinaus erdffnet die neue Insolvenzordnung zusitzliche Wege zur Wei-
terfiihrung insolventer Unternehmen durch die neu geschaffene Verfahrensvariante
des Insolvenzplans.

Hier sei zur Vereinfachung nur der Fall betrachtet, dass zwischen der Fortf-
iihrung des gesamten Unternechmens und der Zerschlagung zu wihlen ist®. Fiir die-
se Entscheidung kann eine einfache investitionstheoretische Regel angegeben wer-
den: Man vergleiche den Zukunftserfolgswert des Unternehmens im Fall der Fortf-
iihrung (kurz: den Fortfilhrungswert V) mit der Summe der EinzelverduBerungs-
preise im Fall der Zerschlagung (kurz: dem Zerschlagungswert V7); in beiden
Féllen handelt es sich um den Wert vor Abzug der Verbindlichkeiten. Die Regel
lautet: Das Unternehmen wird fortgefiihrt, wenn der Fortfithrungswert grofB3er ist
als der Zerschlagungswert; es wird zerschlagen, wenn das umgekehrte gilt. Diese
Regel wird ein Unternehmer, der sein Vermdgen maximieren will, aus eigenem
Interesse anwenden; zugleich fiihrt sie, vorausgesetzt dass die Rechnung auf Wett-
bewerbspreisen beruht, zu einer gesamtwirtschaftlich effizienten Allokation der
Ressourcen des Unternehmens.

Den Insolvenzfall kann man theoretisch dadurch charakterisieren, dass der Ge-
samtwert des Unternehmens (V) kleiner ist als die Verbindlichkeiten (D); dieser
Fall wird auch als ,,6konomische Uberschuldung® bezeichnet®. Der Gesamtwert
des Unternehmens ist hierbei gleich dem Fortfiihrungswert oder gleich dem Zer-
schlagungswert, je nach dem, welcher von beiden gréBer ist (V = Max[Vp, Vz]).
Die Bedingung (¥ > D) dient zur theoretischen Charakterisierung des Insolvenz-
falls; (als Regel zur Auslosung eines Insolvenzverfahrens wire sie jedoch nicht
geeignet, weil 7 nicht objektiv feststellbar ist.) Man kann bei den theoretischen
Uberlegungen davon ausgehen, dass bei 6konomischer Uberschuldung die volle

2 Vgl. zu den nachfolgenden Uberlegungen Hax/Marschdorf (1983), Hax (1985).
3 Schmidt (1980), S. 114.
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Befriedigung der Glaubiger nicht mehr gesichert ist. Es entsteht in diesem Fall aber
nicht nur ein Verteilungs-, sondern auch ein Allokationsproblem, weil fiir den Un-
ternehmer, wenn der Wert des Unternehmens die Verbindlichkeiten nur wenig
iibersteigt oder sogar darunter liegt, ein Anreiz zu risikoreichen Aktionen besteht,
bei denen viel gewonnen, aber auch viel verloren werden kann; in der beschriebe-
nen Situation kommen die Gewinne {iberwiegend dem Unternehmer zugute, wih-
rend die Verluste zu Lasten der Glaubiger gehen. Insbesondere wird der Unterneh-
mer geneigt sein, der risikoreicheren Fortfilhrung den Vorzug vor der weniger ris-
kanten Zerschlagung zu geben. Dies ist ein allokationstheoretisches Argument
dafiir, dass bei 6konomischer Uberschuldung die Verfiigungsgewalt iiber das Un-
ternehmen auf die Glaubiger tibergeht.

Als wichtiges Ergebnis dieser Uberlegungen ist festzuhalten, dass das Kriterium
fiir Insolvenz (¥ < D) nicht identisch ist mit dem fiir die Zerschlagung des Unter-
nehmens (V7 < V). Die Entscheidungssituation ist noch etwas komplizierter,
wenn auch eine Zerlegung des Unternehmen in Teilbereiche in Frage kommt und
fiir jeden dieser Teilbereiche zwischen Fortfilhrung und Zerschlagung entschieden
werden muss. Es gelten aber grundsitzlich die gleichen Entscheidungskriterien.
Sieht man von dieser Komplikation ab, so lassen sich, wie in Abbildung 1 dar-
gestellt, vier mogliche Fille unterscheiden.

Ve > VZ Ve < Vyz
V>D Fall 1: Fall 2:
Fortfithrungswiirdiges, Nicht fortfiihrungswiirdiges,
solventes Unternehmen solventes Unternehmen
V<D Fall 3: Fall 4:
Fortfithrungswiirdiges, Nicht fortfiihrungswiirdiges,
jedoch insolventes Unternehmen insolventes Unternehmen

Abbildung 1: Insolvenz und Fortfithrungswiirdigkeit

Nicht jedes solvente Unternehmen ist fortfiihrungswiirdig, und nicht jedes insol-
vente Unternehmen muss wegen mangelnder Fortfithrungswiirdigkeit zerschlagen
werden. Dies bedeutet allerdings nicht, dass zwischen Insolvenz und mangelnder
Fortfiihrungswiirdigkeit {iberhaupt kein Zusammenhang besteht. In beiden Fallen
spielt der Fortfilhrungswert (Vr) eine mafigebliche Rolle; liegt er unter dem Zer-
schlagungswert (¥7), so ist das Unternehmen nicht mehr fortfiihrungswiirdig; lie-
gen sowohl der Fortfilhrungswert als auch der Zerschlagungswert unter dem Betrag
der Verbindlichkeiten (D), so ist das Unternehmen insolvent. Ein Sinken des Fortf-
iihrungswertes, verursacht etwa durch Fehlinvestitionen, Absatzeinbulen oder
Preiseinbriiche, bringt das Unternehmen sowohl ndher an die Insolvenz als auch
ndher an den Bereich, in dem es nicht mehr fortfiihrungswiirdig ist. Insolvenz und
mangelnde Fortfilhrungswiirdigkeit sind zwar nicht das gleiche, gehen aber héufig
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auf die gleiche Ursache zuriick, ndmlich auf einen zu niedrigen Fortfiihrungswert.
Deswegen kommt der Fall, dass ein Unternehmen insolvent, aber trotzdem fortf-
ithrungswiirdig ist (Fall 3), verhdltnisméBig selten vor, viel seltener jedenfalls als
Fall 4. (Hingegen ist der Fall 2 eines solventen, aber nicht fortfiihrungswiirdigen
Unternehmens sehr hiufig, weit hdufiger als Fall 4; die Anzahl der Unternehmen,
die durch ihre Inhaber freiwillig liquidiert werden, ist weit groBer als die derjeni-
gen, deren Existenz durch Insolvenz beendet wird.) Jedenfalls gilt, dass die meis-
ten insolventen Unternehmen nicht fortfiihrungswiirdig sind. Diese Tendenz wird
noch verstirkt dadurch, dass die Eroffnung des Insolvenzverfahrens selbst sich
nachteilig auf den Fortfithrungswert auswirken kann, etwa indem sie die Vertrau-
enswiirdigkeit des Unternehmens bei Lieferanten und Kunden beeintréchtigt. Eine
wichtige Funktion des Insolvenzrechts besteht darin, nach Moglichkeit zu verhin-
dern, dass es zu einer falschen Allokationsentscheidung kommt, indem insolvente,
aber fortfithrungswiirdige Unternehmen zerschlagen werden.

II1. Das Insolvenzverfahren als Suchprozess

Das Kriterium fiir die Allokationsentscheidung sollte unabhingig davon sein, ob
das Unternehmen insolvent ist oder nicht. Die Frage ist, ob dieses Kriterium auch
Anwendung findet, wenn die Verfligungsmacht bei den Glaubigern (oder genauer:
bei dem ihre Interessen wahrnehmenden Insolvenzverwalter) liegt. Betrachtet man
die Glaubiger als Kollektiv, so sind sie an einer hochstmdglicher Deckung ihrer
Forderungen interessiert, somit an der Maximierung des Unternehmenswertes.
Wenn sie dieses Ziel gemeinsam verfolgen, werden sie sich bei der Entscheidung
zwischen Fortfilhrung und Zerschlagung am gleichen Kriterium orientieren wie
ein Eigentiimer: Das Unternehmen wird fortgefiihrt, wenn der Fortfilhrungswert
den Zerschlagungswert iiberschreitet; im umgekehrten Fall wird es zerschlagen.
Unter diesen idealen Voraussetzungen fallt die Allokationsentscheidung also im
Fall der Insolvenz nicht anders aus als bei einem solventen Unternehmen. Es ist
irrefithrend, wenn verlangt wird, die Glaubiger miissten gegebenenfalls ,,Opfer*
bringen, um die Zerschlagung eines fortfiihrungswiirdigen Unternehmens zu ver-
meiden. Die Glaubiger erleiden zwar Einbuflen bei ihren nominalen Forderungen,
aber es liegt in ihrem Interesse, diese Einbulen zu minimieren; dies geschieht,
wenn die richtige Allokationsentscheidung getroffen wird. Im Idealfall fillt diese
Entscheidung somit bei Insolvenz nicht anders aus als bei einem solventen Unter-
nehmen.

So einfach liegen die Dinge in der Realitéit jedoch nicht. Von den vier mafigeb-
lichen GroBen (V) D, Vg und V) ist nur die Hohe der Verschuldung (D) ohne wei-
teres objektiv feststellbar. Hingegen ist vor allem der Fortfithrungswert (V) nicht
beobachtbar; das gleiche gilt fiir den Zerschlagungswert (V). Diese Werte und da-
mit auch der Unternehmenswert V sind allenfalls aufgrund subjektiver Beurteilung
abzuschitzen. Fiir die Eroffnung eines Insolvenzverfahrens wird aber ein justizi-
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ables Kriterium benétigt. Die ,,6konomische Uberschuldung* kommt dafiir nicht in
Frage. Die praktische Losung des Insolvenzrechts besteht darin, dass die Zahlungs-
unfdhigkeit zum Ausldser des Insolvenzverfahrens wird, nach neuem Insolvenz-
recht auch schon die drohende Zahlungsunfihigkeit, auerdem fiir Kapitalgesell-
schaften die an Buchwerten gemessene Uberschuldung. Dies sind praktikable Kri-
terien, die allerdings vom theoretisch idealen Kriterium der 6konomischen Uber-
schuldung nicht allzu weit entfernt liegen*; Zahlungsunfihigkeit ist zumindest ein
Indiz dafiir, dass ein Unternehmen sich der Grenze zur dkonomischen Uberschul-
dung néhert oder sie schon iiberschritten hat.

Die Allokationsentscheidung kann durch den Insolvenzverwalter nicht aufgrund
eines einfachen Vergleichs von Fortfithrungswert und Zerschlagungswert getroffen
werden. Wie hoch der Fortfithrungswert ist, lasst sich nur aufgrund subjektiver Ein-
schitzung bestimmen, hingt zudem stark davon ab, welche unternehmerische Kon-
zeption fiir die Fortfithrung entwickelt wird. Eine neue und zukunftstrichtige un-
ternehmerische Konzeption ist in der Regel unerlédssliche Voraussetzung fiir die
Fortfithrung des Unternehmens; es ist wenig aussichtsreich, die gleiche Politik fort-
zusetzen, mit der das Unternehmen in die Notlage geraten ist. Eine neue unterneh-
merische Konzeption zu entwickeln, ist jedoch nicht Aufgabe des Insolvenzverwal-
ters; er wire damit in aller Regel iiberfordert. In der Praxis kann das maB3gebliche
Kriterium fiir die Fortfithrung des Unternehmens nur sein, ob sich ein Investor fin-
det, der den Fortfiihrungswert des Unternehmen hoher einschitzt als den (aller-
dings auch nur mit Ungewissheit zu schitzenden) Zerschlagungswert. Dies kann
ein aulenstehender Investor sein, der einen entsprechend hohen Preis bietet; eben-
so ist es mdglich, dass die bisherigen Eigentiimer, soweit sie nicht unbeschrankt
haften, eine Auffanggesellschaft zum Erwerb des Unternehmens griinden; auch
Glaubiger konnen sich daran beteiligen. Nach dem seit 1999 geltenden Insolvenz-
recht kann iiberdies in einem Insolvenzplan mit den Glaubigern die Weiterfiihrung
des Unternehmens unter den bisherigen Eigentiimern vereinbart werden; Voraus-
setzung dafiir ist auch in diesem Fall, dass der Fortfilhrungswert den Glaubigern
hoch genug erscheint, um Deckung fiir ihre verbleibenden Forderungen zu bieten.
Es kommt immer auf die Einschitzung des Fortfiihrungswertes durch Investoren
an, die bereit sind, in entsprechender Hohe Kapital einzusetzen. Erst wenn ein In-
vestor bereit ist, einen seiner Wertschitzung entsprechenden Preis zu bieten, und
wenn er auch in der Lage ist, diesen Preis tatsdchlich zu bezahlen, wird der Fortf-
ihrungswert fiir alle anderen Beteiligten, insbesondere auch fiir die Glaubiger, zu
einem unmittelbar realisierbaren und damit objektiven Wert.

Der Fortfiihrungswert ist also im Insolvenzverfahren keine von vornherein gege-
bene Grofle; er muss vielmehr in einem schwierigen, in aller Regel auch langwieri-
gen Suchprozess herausgefunden werden. Wesentliche Voraussetzung dafiir ist,

4 Aus der umfangreichen Literatur zu dieser Frage sei hier nur verwiesen auf Drukarczyk
(1981), Schmidt (1980), S. 109—-122, Drukarczyk (1987), S. 84—91, Drukarczyk/Schiiler
(2003).



Insolvenzen und Staatseingriffe 215

dass das Insolvenzverfahren fiir einen solchen Suchprozess geniigend Raum lésst.
Dies ist mit Schwierigkeiten verbunden.

Als Kollektiv sind die Glaubiger zwar grundsétzlich an der Maximierung des
Unternehmenswertes interessiert; je mehr insgesamt zu verteilen ist, desto mehr
kann jeder einzelne Glaubiger fiir sich erhoffen. Aber trotzdem ist es fiir die Glau-
biger nicht einfach, sich auf die richtige Strategie zu einigen. Der Fortfiihrungswert
ist, solange noch nach einem Erwerber des Unternehmens gesucht wird, eine unge-
wisse GroBe. Es kann bei den Gléubigern unterschiedliche Einschéitzungen geben;
wihrend einige noch in der Hoffnung auf ein giinstiges Angebot den Suchprozess
fortsetzen wollen, kann es andere geben, die diese Hoffnung nicht mehr teilen und
eher das Risiko sehen, dass in der Zwischenzeit auch das vorhandene Vermogen
noch an Wert verliert.

Erschwerend wirkt vor allem, dass die Glaubiger keine homogene Gruppe sind;
ihre Interessen konnen sich erheblich voneinander unterscheiden. Es ist zum Bei-
spiel moglich, dass ein gesicherter Glaubiger bei der langwieriger Suche nach ei-
nem Kéufer des gesamten Unternehmens wenig zu gewinnen hat, dass er aber eini-
ges verlieren kann, wenn die Suche ergebnislos verlduft und die Sicherungsgiiter
zwischenzeitlich an Wert verlieren. Die Heterogenitét der Interessen bei den Glau-
bigern erschwert die Suche nach einer effizienten Losung, weil bei der Erhaltung
eines fortfiihrungswiirdigen Unternehmens die Gliubiger insgesamt zwar im Ver-
gleich zur Zerschlagung gewinnen, jedoch nicht alle in gleichem Mafle. Die Glau-
biger miissen, gemessen an dem Nennwert ihrer Forderungen, EinbuBlen hinneh-
men. Wie sich diese Einbuflen auf die einzelnen Glaubigergruppen verteilen, kann
bei den Bemithungen um Erhaltung des Unternehmens zum Gegenstand schwieri-
ger und langwieriger Verhandlungen werden.

Die Entscheidungen iiber Aufnahme, Richtung, Dauer und Abbruch des Such-
prozesses sind im Rahmen des Insolvenzverfahrens im Zusammenwirken der Be-
teiligten, Gericht, Insolvenzverwalter und Glaubiger zu treffen. Wesentlich ist, dass
das Unternehmen, solange die Suche nach einem Erwerber noch hinreichende Er-
folgsaussichten hat, seine Tatigkeit nicht einstellt, vor allem auch vorhandene Auf-
trige abwickelt und die Beziehungen zu Kunden und Lieferanten aufrecht erhilt.
Die Insolvenz beeintrachtigt die Beziechungen zu allen Geschéftspartnern, auch zu
den Arbeitnehmer, und dies mindert den Fortfithrungswert des Unternehmens. Vo-
raussetzung flir eine erfolgreiche Suche ist, dass diese Wertminderung in Grenzen
gehalten wird. Man darf deswegen gesicherten Gldubigern auch nicht gestatten,
die Sicherungsgiiter sofort zu entnehmen; dies hitte eine sofortige Lahmlegung
des Unternehmens zur Folge und wiirde die Suche von vornherein aussichtslos ma-
chen.

Eine wesentliche Funktion des Insolvenzrechts besteht darin, dass es Verfahrens-
regeln fiir die Suche nach einer effizienten Losung des Allokationsproblems setzt.
Zu regeln ist dabei, durch wen und in welcher Weise die Ermessensentscheidungen
tiber Aufnahme und Richtung, gegebenenfalls aber auch den Abbruch der Suche



216 Herbert Hax

nach Fortfiihrungsmoglichkeiten getroffen werden, welche Rolle dabei das Gericht,
der Insolvenzverwalter, die Glaubiger oder einzelne Gruppen von Glaubigern spie-
len sollen. Die Suche darf nicht von vornherein an verfahrenstechnischen Hemm-
nissen scheitern; sie darf sich aber auch nicht endlos hinziehen. Grundsitzlich
konnen bei einer effizienten Losung alle Beteiligten, insbesondere auch alle Glau-
biger, besser abschneiden als bei einer nicht effizienten; aber fiir einzelne Gruppen
von Gldubigern kdnnen Gewinnaussichten und Verlustrisiken aus einer verldnger-
ten Suche nach Fortfiihrungsmoglichkeiten sehr unterschiedlich verteilt sein. Will
man verhindern, dass einzelne Glaubiger die Suche nach einer effizienten Losung
von vornherein blockieren, so muss man ihre Zugriffsrechte, insbesondere wenn es
um Sicherungsgiiter geht, im Insolvenzfall einschrinken. Diese Einschrinkung
darf aber auch wieder nicht so weit gehen, dass bestimmte Formen der Kreditsiche-
rung in ihrer Wirksamkeit so stark beeintrichtigt werden, dass sie ihren Zweck
nicht mehr erfiillen und dass damit das Zustandekommen von Kreditvertrdgen er-
schwert wird. Der mit dem Insolvenzrecht befasste Gesetzgeber hat hier eine Fiille
schwieriger Abwagungen vorzunehmen.

Hier ist nicht zu erortern, in welcher Weise diese Probleme im geltenden Insol-
venzrecht gelost werden. Wesentlich ist nur, dass Klarheit {iber die ordnungspoliti-
sche Funktion des Insolvenzrechts geschaffen wird. Dabei ist von zentraler Bedeu-
tung, wie das Insolvenzverfahren die Allokationsentscheidung in bestimmte Bah-
nen lenkt. Die heute in Deutschland geltende Insolvenzordnung ist das Ergebnis
eines jahrzehntelangen Diskussionsprozesses, der sich erst langsam von der Fixie-
rung auf den Gesichtspunkt der Verteilungsgerechtigkeit 16sen und Einsicht in die
Bedeutung effizienter Allokation gewinnen musste’. Der Entwurf, der schlieBlich
Gesetz wurde, hat diese Einsichten verarbeitet; sie haben ihren Niederschlag in
wichtigen Neuerungen dieses Gesetzes, so in der Schaffung eines einheitlichen In-
solvenzverfahrens anstelle der fritheren Zweiteilung in Konkurs und Vergleich, in
der Einfiihrung des Insolvenzplans als flexibler Verfahrensvariante und in der Be-
handlung besicherter Glidubiger gefunden. Das Gesetz mag Mingel haben und
nicht alle Erwartungen erfiillen, die in es gesetzt worden waren. Man muss auch
aus den Erfahrungen lernen, die man mit der Anwendung des Gesetzes in der Pra-
xis macht; irgendwann wird es auf dieser Grundlage wohl auch einmal zu Uberle-
gungen kommen, die sich auf eine Novellierung richten. Im ganzen aber fillt das
Urteil dariiber positiv aus. Man kann in diesem Fall — leider kann man das nicht
sehr oft — feststellen, dass der Gesetzgeber seiner ordnungspolitischen Verantwor-
tung gerecht geworden ist.

5 Eine noch stark vom Gesichtspunkt der Verteilungsgerechtigkeit geprigte Sichtweise
kommt in den Berichten der im Jahre 1978 von der Bundesregierung eingesetzten Kommis-
sion fiir Insolvenzrecht zum Ausdruck (Bundesministerium der Justiz 1985 und 1986). Zur
weiteren Entwicklung der Reform Balz (1989), Hax (1989), Drukarczyk (1999), S. 527 —-533.
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IV. Was ist mit Interventionen der Exekutive zu erreichen?
1. Mégliche Begriindungen fiir Interventionen

Wenn es nun also eine aus ordnungspolitischer Sicht wohldurchdachte Verfah-
rensregelung fiir den Insolvenzfall gibt, die auch genau festlegt, welche Rolle die
einzelnen Akteure, insbesondere auch das Gericht als Repridsentant der Staats-
gewalt, zu spielen haben, was soll dann noch eine zusétzliche Intervention von Sei-
ten der Exekutive? Wenn ein derartiger Staatseingriff stattfindet, wird meist der
Eindruck erweckt, dies sei erforderlich, um ein Chaos abzuwenden, beispielsweise
um zu verhindern, dass Arbeitnehmer von heute auf morgen auf der Strafe stehen
oder dass laufende Auftrige nicht mehr ausgefiihrt werden koénnen. Solche
Befiirchtungen sind unbegriindet; in einem Insolvenzverfahren gibt es ein Gericht
und einen Insolvenzverwalter, die fiir einen geordneten und planméBigen Ablauf
zu sorgen haben. Wenn dies durch das Insolvenzrecht nicht gewéhrleistet wére,
lage die Aufgabe des Staates darin, das Recht zu reformieren, nicht hingegen darin,
Mingel des Rechts durch diskretiondre Eingriffe zu korrigieren. Im Rahmen des
geltenden Rechts verfiigt die Bundesregierung, Landesregierung, oder wer immer
interveniert, ohnehin nur liber begrenzte Handlungsméglichkeiten. Wollte man al-
so Interventionen in Insolvenzfillen rechtfertigen, so miisste man begriinden, wa-
rum auch bei Geltung einer sachgerechten Insolvenzordnung die Intervention in
einzelnen Fillen (nach welchen MaBstidben auch immer) zu besseren Ergebnissen
fiihren kann als das normale Verfahren.

Wenn sich eine solche Begriindung finden liele, wiirde dies allerdings sofort die
Frage aufwerfen, ob dem nicht auch durch geeignete institutionelle Vorkehrungen
Rechnung zu tragen wire. Man konnte etwa im Insolvenzrecht fiir besondere Fille
ein Interventionsrecht der Exekutive vorsehen, eine Art von ,Ministereingriffs-
recht” analog zur ,,Ministererlaubnis® in kartellrechtlichen Verfahren; das hétte
auch den Vorteil, dass das Verfahren in geordnete Bahnen gelenkt und zugleich
geklart wiirde, wie ein derartiger Eingriff mit den Befugnissen des Insolvenz-
gerichts vereinbart werden kann. Etwas derartiges ist allerdings im Insolvenzrecht
noch nie ernstlich in Betracht gezogen worden; auch ist aus anderen Landern keine
Regelung dieser Art bekannt. Dies spricht eher dafiir, dass nur schwerlich gute
Griinde fiir ein Interventionsrecht der Exekutive zu finden sind. Wenn es allerdings
solche Griinde gibe, wire eine gesetzliche Regelung der Praxis der Ad-hoc-Inter-
ventionen auf jeden Fall vorzuziehen.

Es gibt zwei denkbare Begriindungen fiir Eingriffe der Exekutive in Insolvenz-
verfahren: Zum einen kdnnte man argumentieren, der Staat solle eingreifen, wenn
die Erhaltung eines an sich fortfithrungswiirdigen Unternehmens an Uneinsichtig-
keit oder mangelnder Kompromissbereitschaft der beteiligten Glaubiger zu schei-
tern drohe. In diesem Fall iiberndhme der Staat die Funktion eines Moderators; es
ginge darum, eine im Interesse der Glaubiger liegende Losung durchzusetzen, die
diese aus eigener Kraft nicht zustande bringen. Das zweite Argument ist, dass es
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Fille geben konne, in denen die Erhaltung eines Unternehmens auch dann geboten
sei, wenn dies den Vermdgensinteressen der Glaubiger nicht entspreche. Hier
miisse der Staat eine aktiv gestaltende Funktion iibernehmen, um eine Losung
durchzusetzen, die die Glaubiger von sich aus nicht wéhlen wiirden, die hingegen
aus staatlicher Sicht wiinschenswert erscheine, weil iibergeordnete Gesichtspunkte
(in diesem Zusammenhang hdufig als ,,volkswirtschaftliche Griinde* bezeichnet)
dafiir sprechen.

2. Die Moderatorfunktion

Dass die Exekutive im Wege eines diskretionéren Eingriffs eine Moderatorfunk-
tion iibernimmt, ist vor allem deswegen problematisch, weil diese Funktion schon
im reguldren Insolvenzverfahren einer anderen staatlichen Instanz zugewiesen ist,
ndamlich dem zustédndigen Gericht. Man miisste also schon begriinden kdnnen, wa-
rum die Exekutive, zumindest in Einzelfillen, diese Funktion besser wahrnehmen
konne als das Gericht. Dies diirfte schwerfallen. Der Informationsstand der inter-
venierenden Politiker ist wohl kaum besser als der des Gerichts. Wenn es darauf
ankommt, in strittigen Punkten Einvernehmen zu erzielen, ist vor allem das Ver-
trauen der Beteiligten in die Neutralitit des Moderators von Bedeutung. Dieses
Vertrauen wird ein Gericht leichter gewinnen konnen als ein Politiker. Der Politiker
steht bei seinem Handeln stets unter dem Druck, Erfolge vorweisen zu koénnen, die
in der Offentlichkeit als solche wahrgenommen und anerkannt werden. Diese An-
erkennung findet er, wenn es ihm gelingt, den Fortbestand des Unternehmens und
der darin bestehenden Arbeitsplétze zu sichern, auch dann, wenn fiir den kritischen
Beobachter absehbar ist, dass dies nur fiir begrenzte Zeit moglich sein wird. Wenn
hingegen die Intervention mit der Zerschlagung des Unternehmens endet, wird dies
in der Offentlichkeit als Misserfolg verstanden. Mit dem Argument, dies hitte an-
gesichts eines zu niedrigen Fortfilhrungswertes den Interessen der Gléubiger ent-
sprochen und wére zugleich im Sinne einer effizienten Allokation die angemesse-
ne Losung gewesen, wird ein Politiker die Offentlichkeit kaum davon iiberzeugen
konnen, dass er seine Moderatorfunktion erfolgreich wahrgenommen habe.

Der Politiker steht als Moderator von vornherein unter dem begriindeten Ver-
dacht, dass er eine Fortfiithrungslosung, und sei sie auch nur von kurzem Bestand,
einseitig begiinstigen wird. Es wird ihm deswegen auch in den Fillen, in denen
eine Fortfilhrung des Unternehmens oder von Unternehmensteilen aussichtsreich
erscheint, schwerfallen, widerstrebende Gléubiger davon zu iliberzeugen, dass dies
auch in deren Interesse liegt. Um die Moderatorfunktion erfolgreich im Sinn einer
Erhaltung von Arbeitspldtzen ausiiben zu konnen, kann ein Politiker allerdings
auch Druck auf die Verfahrensbeteiligten ausiiben, etwa durch 6ffentliche Anpran-
gerung von Gldubigern, vor allem von Banken, die sich seinen Plinen widersetzen.
Aber das ist dann schon keine Moderation mehr, sondern aktive politische Gestal-
tung. Zu einer den Interessen der Glaubiger und damit auch den Regeln effizienter
Allokation entsprechenden Losung kommt man auf diese Weise nicht.
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Allenfalls ein Argument kann noch zugunsten einer Moderatorfunktion der Exe-
kutive angefiihrt werden. Die Ubernahme eines Unternehmens durch einen Inves-
tor, der die Fortfilhrungswiirdigkeit fiir gegeben hilt, kann, wenn dieser nicht {iber
geniigend Eigenmittel verfiigt, an Kreditbeschrankungen scheitern. Im Unterschied
zum Gericht konnte die Exekutive als Moderator bei der Uberwindung der Kredit-
beschrankung behilflich sein, unter Umstéinden durch Einsatz von Haushaltsmit-
teln, eher aber durch Einschaltung von staatseigenen Banken, etwa Sparkassen,
Landesbanken oder die bundeseigene Kreditanstalt fiir Wiederaufbau. Der Gegen-
einwand liegt allerdings auf der Hand: Die genannten staatseigenen Banken bieten
ohnehin fiir den von Kreditbeschrinkungen besonders betroffenen Mittelstand Fi-
nanzierungsprogramme an, auf die auch bei Ubernahme eines Unternehmens im
Insolvenzfall zuriickgegriffen werden kann. Zwar ist die Vergabe dieser Mittel mit
einer nach bankiiblichen MafBstiben vorgenommenen Kreditwiirdigkeitspriifung
verbunden; aber dagegen lésst sich unter dem Gesichtspunkt effizienter Allokation
nichts einwenden. Allerdings sollten die betreffenden Institute dariiber unabhéngig
in eigener Verantwortung entscheiden kdnnen. Ihre Entscheidung sollte nicht unter
dem Einfluss einer Regierung zustande kommen, deren Vertreter als Moderator in
einem Insolvenzverfahren unter politischem Erfolgsdruck steht.

3. Aktive politische Gestaltung

Wenn dem Staat im Insolvenzverfahren eine aktiv gestaltende Funktion zukom-
men soll, so weist dies iiber den eigentlichen Zweck des Verfahrens hinaus. Es geht
bei der Allokationsentscheidung nicht mehr allein darum, eine effiziente Losung
zu finden, die dann Grundlage einer bestmoglichen Befriedigung der Glaubiger ist.
Vielmehr werden mit der Intervention eigensténdige politische Ziele verfolgt, ins-
besondere beschéftigungspolitische und regionalpolitische Ziele. Dies liegt im Sin-
ne von Vorstellungen, die einen ,,Primat der Politik* gegeniiber 6konomischen Er-
fordernissen postulieren. Um deutlicher zu machen, worum es hierbei geht, sei ein
Papier der IG Metall aus dem Jahre 1991 zitiert. Dieses Papier bezieht sich zwar
nicht auf ein Insolvenzverfahren, sondern auf die Sanierung und Privatisierung ost-
deutscher Unternehmen durch die Treuhandanstalt; aber es ging dort um das glei-
che Problem, um die Entscheidung iiber Stilllegung oder Weiterfiihrung (und Sa-
nierung) von Unternehmen in kritischer Lage. Die IG Metall forderte damals eine
»,Reform der Sanierungskriterien*; notwendig sei ,,die Ergdnzung von betriebswirt-
schaftlichen durch volkswirtschaftliche Kostenrechnungen fiir den Wegfall von Ar-
beitspldtzen, d. h. die Einbeziehung von Folgekosten in vor- und nachgelagerten
Unternehmen, aus den Wettbewerbsbeschrankungen auf Branchenebene, fiir den
regionalen Arbeitsmarkt und fiir die 6ffentlichen Haushalte.«

6 Industriegewerkschaft Metall (1991), S. 56.
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Ganz dhnlich liee sich im Fall einer Insolvenz argumentieren: Wenn in einem
Insolvenzfall mit erheblichen ,,volkswirtschaftlichen Kosten* zu rechnen ist, etwa
wegen des Wegfalls zahlreicher Arbeitsplitze im Falle der Stilllegung, soll die
Regierung eingreifen und verhindern, dass die Entscheidung dariiber allein nach
einem den Interessen der Glaubiger entsprechenden betriebswirtschaftlichen
Kalkiil getroffen wird. Der Gedanke, die Entscheidung {iber Stilllegung oder Fort-
filhrung eines Unternehmens nicht nach betriebswirtschaftlichen Gesichtspunkten
zu treffen, sondern auch ,,volkswirtschaftliche Kosten* in den Kalkiil einzubezie-
hen, mag auf den ersten Blick durchaus nicht unverniinftig erscheinen. Allerdings
muss schon die dullerst vage Abgrenzung dessen, was als ,,volkswirtschaftliche
Kosten“ bezeichnet wird, Misstrauen wecken. Was gehort alles zu den Kosten fiir
den regionalen Arbeitsmarkt und fiir die 6ffentlichen Haushalte? Wenn man den
Effekten einer Stilllegung bis in alle Verzweigungen nachgeht und die daraus dem
Staat entstehenden Steuerausfille und Mehrausgaben berechnet, kann man leicht
sehr hohe ,,volkswirtschaftliche Kosten“ ausrechnen und damit auf jeden Fall die
Losung rechtfertigen, die den Wiinschen des an kurzfristig sichtbaren Erfolgen
interessierten politischen Entscheidungstrigers ohnehin entspricht, die Erhaltung
von Unternehmen und Arbeitspldtzen nidmlich.

Das Argument, bei der Stilllegung von Unternehmen seien die daraus resultie-
renden volkswirtschaftlichen Kosten zu beriicksichtigen, steht aber nicht nur des-
halb auf schwachen Fiilen, weil es durch auf politische Profilierung erpichte Poli-
tiker beliebig zur Begriindung der Stiitzung notleidender Unternehmen instrumen-
talisiert werden kann. Nimmt man einmal an, die volkswirtschaftlichen Kosten, die
zusitzlich zum betriebswirtschaftlichen Kalkiil beriicksichtigt werden sollen, seien
eindeutig definiert und in der Praxis zu bestimmen, etwa als die zu zahlenden
Lohnersatzleistungen, nimmt man weiter an, die Entscheidung stiitze sich nur auf
diesen Kostenvergleich und werde nicht durch Erwégungen politischer Opportuni-
tit beeinflusst, so wire die Stiitzung eines aus betriebswirtschaftlicher Sicht nicht
mehr fortfiihrungswiirdigen Unternehmens dennoch nicht zu rechtfertigen. Der
grundlegende Fehler dieses Denkansatzes liegt darin, dass der dynamische Charak-
ter von strukturellen Anpassungsprozessen iibersehen wird. Man vergleicht die
Kosten, die bei Fortfithrung des Unternehmens in Form der erforderlichen Subven-
tionen entstehen wiirden, mit den Lohnersatzleistungen im Fall der Stilllegung, als
ob beide Belastungen auf unbestimmte, aber gleiche Zeit weiterbestehen wiirden.
Unter dieser Voraussetzung wird sich fast immer ergeben, dass die Fortfithrung der
Stilllegung vorzuziehen ist. Dabei wird jedoch verkannt, dass es um eine Realloka-
tion von Ressourcen geht: Durch die Stilllegung des Unternehmens werden Res-
sourcen freigesetzt, die dann anderen Verwendungen zugefiihrt werden. Der An-
passungsprozess braucht Zeit und ist mit Kosten verbunden, zum Beispiel mit der
Zahlung von Lohnersatzleistungen. Aber wenn man wegen dieser Kosten die An-
passung unterliefe, wiirde eine ineffiziente Allokation konserviert, die Reallokati-
on wiirde hinausgeschoben; irgendwann wird sie jedoch unausweichlich, dann aber
nicht selten unter viel ungiinstigeren Bedingungen; den Kosten der Anpassung ent-
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geht man auf diese Weise nicht; man muss sogar damit rechnen, dass sie um so
hoher werden, je ldnger man wartet.

Wenn man den Gedanken der Einbeziehung ,,volkswirtschaftlicher Kosten* kon-
sequent anwendet, diirfte man die Politik der Erhaltung bedrohter Unternechmen
nicht auf Insolvenzfille beschrinken, miisste vielmehr in allen Fillen eingreifen,
in denen ein Unternehmen sich aus betriebswirtschaftlicher Sicht nicht mehr lohnt
und ohne Subventionen stillgelegt wiirde. Dies liefe auf eine breit angelegte Struk-
turerhaltungspolitik hinaus, die bei konsequenter Durchfithrung allerdings schon
bald nicht mehr finanzierbar wire. In den Féllen, in denen sich der Staat auf eine
Politik der Strukturerhaltung eingelassen hat, lassen sich die Folgen mit aller Deut-
lichkeit beobachten: Mit Hilfe von Subventionen werden ineffiziente Strukturen
konserviert; der Bedarf an Haushaltsmitteln wird mit der Zeit nicht geringer; jeder
Versuch, die Subventionierung abzubauen, wird mit dem Argument abgewehrt,
dass damit eine schwere Krise heraufbeschworen wiirde, das heiflt also wieder, dass
mit dem Anfallen von ,,volkswirtschaftlichen Kosten*“ zu rechnen sei. Gerade hier
wird besonders deutlich: Das Ausspielen ,,volkswirtschaftlicher Kosten“ gegen be-
triebswirtschaftliche Entscheidungskalkiile kann zu Ergebnissen fiihren, die gerade
aus volkswirtschaftlicher Sicht von hochst zweifelhaftem Nutzen sind.

Bei Interventionen in Insolvenzverfahren geht es allerdings nicht um eine breit
angelegte Strukturerhaltungspolitik, vielmehr nur um ein Vorgehen in Einzelfdllen.
Aber auch das begriindet eine besondere Problematik. Es kommt ndmlich durch
die Intervention zu einer Wettbewerbsverzerrung; diese kann sich besonders gra-
vierend auswirken, wenn eine ganze Branche sich in einer Strukturkrise befindet,
die nur durch Schrumpfung bereinigt werden kann. Wenn in diesem Fall ein insol-
ventes Unternehmen aus betriebswirtschaftlicher Sicht nicht mehr fortfiihrungsw-
iirdig ist, trotzdem aber durch staatlichen Eingriff bestehen bleibt, wird der durch
Uberkapazititen bedingte Wettbewerbsdruck fiir die anderen Unternehmen der
Branche nicht gemildert. Dies kann dazu fiihren, dass nun ein anderes Unterneh-
men ausscheidet, entweder weil es auch insolvent wird oder weil seine Eigentlimer
sich freiwillig zum Riickzug aus diesem Markt entschlieBen. Die staatliche Unter-
stiitzung des insolventen Unternehmens fiihrt zumindest tendenziell dazu, dass
nicht der Grenzanbieter, also das Unternehmen mit den héchsten Kosten und dem
am wenigsten der Nachfrage entsprechenden Angebot ausscheiden muss, sondern
ein anderes, das sich bei unverzerrtem Wettbewerb wegen besserer Leistungen hét-
te halten konnen. In diesem Falle konnen sogar die Chancen einer Sanierung des
insolventen Unternehmens steigen; wenn aber der Eingriff bewirkt hat, dass ein
leistungsfahigeres Unternehmen ausscheiden muss, kommt es zu einer ineffizien-
ten Allokation; und die ,,volkswirtschaftlichen Kosten“ einer Stilllegung fallen
trotzdem an, nur an anderer Stelle.

Aus der Sicht der Wettbewerbsverzerrung ist iibrigens schon die zeitweilige
Fortfiihrung eines Unternehmens durch den Insolvenzverwalter problematisch.
Das wird in Kauf genommen, weil der Insolvenzverwalter auf diese Weise die
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Chance fiir einen erfolgreichen Suchprozess zur Fortfilhrung des Unternehmens
wahren kann. Allerdings wiére es unter dem Gesichtspunkt des Wettbewerbs sehr
bedenklich, wenn sich die Geschéftsfilhrung durch den Insolvenzverwalter allzu
lange hinzdge. Die auf Dauer angelegte Fortfithrung des Unternehmens mit staatli-
cher Unterstiitzung wére jedoch auf keinen Fall zu rechtfertigen.

4. Das Verhalten der am Verfahren Beteiligten

Ein wichtiger Gesichtspunkt, der bei staatlichen Interventionen zu beriicksichti-
gen ist, betrifft das Verhalten der am Insolvenzverfahren Beteiligten oder unmittel-
bar davon Betroffenen, vor allem der Glaubiger, aber auch der Arbeitnehmer. Die
Wirkung des staatlichen Eingriffs, aber auch schon der Erwartung eines solchen
Eingriffs, kann allerdings ganz unterschiedlich sein, je nachdem, ob der Staat dem
notleidenden Unternehmen mit finanziellen Hilfen beispringt oder ob er auf ein-
zelne Beteiligte politischen Druck ausiibt, um Zugestindnisse zu erwirken.

Wenn von staatlicher Seite finanzielle Hilfen gewdhrt werden oder auch nur in
Aussicht stehen, wird dies in den Verhandlungen um die Fortfiihrung des Unter-
nehmens dazu fiithren, dass die Bereitschaft der Glaubiger, im Insolvenzplan auf
einen Teil ihrer Forderungen zu verzichten, geringer wird. Das bedeutet, dass in
den Fillen, in denen die Fortfithrung sich lohnt, in denen sie also auch im Interesse
der Gesamtheit aller Glaubiger liegt, die staatliche Hilfe vor allem den Effekt hat,
die Verluste der Glaubiger zu mindern; die Subvention wird also durch einen Mit-
nahmeeffekt aufgesogen und bewirkt im {ibrigen gar nichts. Nur im gegenteiligen
Fall, wenn also die Glaubiger kein Interesse am Fortbestand des Unternehmens
haben, weil der Fortfithrungswert niedriger ist als der Zerschlagungswert, kann
durch staatliche Hilfe erreicht werden, dass das Unternehmen weiterhin Bestand
hat; aber das ist gerade der unter dem Aspekt effizienter Allokation problematische
Fall.

Ein dhnlicher Effekt kann beim Verhalten der Arbeitnehmer eintreten. Um den
Fortbestand des Unternehmens zu erreichen und damit Arbeitspldtze zu sichern,
kénnen die Arbeitnehmer, vertreten durch den Betriebsrat und durch ihre Gewerk-
schaft, Zugestindnisse bei den Lohnen und Lohnnebenleistungen, bei der Arbeits-
zeit oder bei anderen Konditionen ihrer Arbeitsvertrige machen; niedrigere Ar-
beitskosten bedeuten, dass der Fortfiihrungswert des Unternehmens steigt, die
Fortfiihrung also lohnender wird. Ebenso wie bei den Gldubigern gilt auch hier:
Die Bereitschaft der Arbeitnehmervertreter, Verschlechterungen bei Lohnen und
Arbeitsbedingungen zu akzeptieren, wird um so geringer sein, je eher sie damit
rechnen konnen, dass der Bestand von Unternehmen und Arbeitspldtzen durch
staatliche Hilfen gesichert wird. Dies ist in jiingster Zeit in einem Aufsehen erre-
genden Fall besonders deutlich geworden, bei der Intervention des Bundeskanzlers
zur Abwendung der Insolvenz der Holzmann AG. Die Zugestdndnisse, die der Be-
triebsrat bei drohender Insolvenz zunichst gemacht hatte, wurden durch die Ge-
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werkschaftsfilhrung widerrufen, und zwar unmittelbar, nachdem der Bundeskanz-
ler verkiindet hatte, durch seine Intervention sei die Insolvenz des Unternehmens
abgewendet worden.

Ein finanzielles Engagement des Staates zur Rettung eines bedrohten Unterneh-
mens ist in aller Regel auch mit dem Versuch der Beeinflussung anderer Verfah-
rensbeteiligter, insbesondere der Gliubiger, verbunden; es wird an sie appelliert,
dem Beispiel des Staates zu folgen und ebenfalls einen Beitrag zum Uberleben des
Unternehmens zu leisten. Die Wirkung der staatlichen Intervention ist also zwie-
spéltig. In den Fillen, in denen ein Unternehmen ohnehin fortfiihrungswiirdig ist,
werden die Glaubiger durch die staatliche Hilfe entlastet. In eine ganz andere Lage
geraten sie hingegen, wenn von ihnen die Unterstiitzung einer staatlichen Initiative
zur Rettung eines aus ihrer Sicht nicht fortfiihrungswiirdigen Unternehmens erwar-
tet wird. Wenn ein Glaubiger, vor allem eine Bank, sich dieser Initiative entzieht,
kann dies viel Aufsehen in der Offentlichkeit erregen und zu erheblichen EinbuBen
an Reputation fithren.

Dieser Mechanismus ist in einer Studie zum Fall Holzmann beschrieben wor-
den’; dabei wurden auch die Folgen fiir die Gestaltung von Vertragsbeziehungen
zwischen Unternehmen und Banken aufgezeigt. Die der Holzmann AG seit langem
eng verbundene Deutsche Bank geriet im Zusammenhang mit der drohenden Insol-
venz des Unternehmens und der Intervention des Bundeskanzlers in die 6ffentliche
Kritik; der Vorwurf lautete, sie habe stets die Mdglichkeit gehabt, auf die Unter-
nehmenspolitik Einfluss zu nehmen, und habe dies auch in der Vergangenheit nicht
selten getan; deswegen sei sie flir die Krise des Unternehmen mitverantwortlich
und miisse nun auch einen Beitrag zu seiner Rettung leisten. Die enge Beziechung,
die die Bank zu dem Unternehmen aufgebaut hatte ist als ,,Relationship-Interme-
diation zu interpretieren, das heif3t als relationaler Vertrag, der es ermoglicht, die
Transaktionskosten der Kreditbeziehung niedrig zu halten. Durch die politische In-
tervention wurde die Bank in ,,Geiselhaft genommen. Dies kann zum hochst pro-
blematischen Prazedenzfall werden: Wenn Banken befiirchten miissen, bei engerer
Bindung an ein Unternehmen (wie sie fiir ,,Relationship-Intermediation typisch
sind) im Fall drohender Insolvenz zur Beteiligung an teuren und letztlich wenig
aussichtsreichen Rettungsaktionen gezwungen zu werden, dann wird ihre Neigung,
in eine solche Beziehung einzutreten, nicht sehr grofl sein. Was also im Einzelfall
dem Schutz eines Unternechmens und der Rettung von Arbeitspldtzen dienen soll,
bewirkt Marktreaktionen, die bestimmte Formen der Finanzintermediation er-
schweren und damit moglicherweise der Finanzierung von Unternehmen und Ar-
beitspldtzen Hindernisse in den Weg legen.

7 Zum Folgenden Schdfer (2003).
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V. Ein Fazit

Was spricht also im Fall von Unternehmensinsolvenzen fiir diskretiondre Eingrif-
fe der Exekutive, und was spricht dagegen? Betrachtet man die mdglichen dkono-
mischen Folgen solcher Eingriffe, so erscheint der mogliche Nutzen gering; doch
konnen erhebliche Schiden verursacht werden. Die zwingende Schlussfolgerung
daraus ist, dass der Staat sich hinsichtlich der Regelung von Insolvenzen auf zwei
wichtige Funktionen beschrinken sollte: Als Gesetzgeber muss er den geeigneten
rechtlichen Rahmen fiir die Abwicklung von Insolvenzverfahren schaffen; die Justiz
stellt mit dem Insolvenzgericht einen vertrauenswiirdigen, unabhingigen und nur an
Recht und Gesetz gebundenen Moderator. Was dariiber hinaus noch von der Exe-
kutive beigetragen werden kann, wird in aller Regel weit mehr schaden als niitzen.

Dies ist eine Beurteilung aus 6konomischer Sicht. Ob sie fiir die sich zustindig
fiihlenden Politiker maBgeblich ist, das ist freilich eine ganz andere Frage. Denn
solange man dem Publikum mit energischem Zupacken bei der vorgeblichen Ret-
tung von Arbeitsplatzen imponieren kann, wird ein Politiker, selbst wenn ihm die
6konomische Problematik bewusst ist, der Versuchung, sich in dieser Weise zu pro-
filieren, nicht leicht widerstehen konnen, schon gar nicht, wenn Wahlen bevorste-
hen. Offensichtliche Fehlschlage konnen wohl nur voriibergehend die Begeisterung
der Offentlichkeit iiber solche Rettungsaktionen dimpfen. Grenzen werden sol-
chem Aktionismus in erster Linie durch die Verfiigbarkeit von Haushaltsmitteln
gesetzt, aulerdem durch die Wettbewerbspolitik der Europdischen Union.
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Die Insolvenzunfiahigkeit des Staates

Von Josef Isensee

Die Erfahrung zeigt: der Staat kann insolvent werden. Das Recht hilt dagegen:
der Staat ist insolvenzunfdhig. Ein Widerspruch von Wirklichkeit und Norm. Im
Folgenden ist zu fragen, ob der Widerspruch sich auflosen 146t; falls nicht, wie der
Staat und seine Glaubiger mit diesem Widerspruch leben.

I. Semantische Vorbemerkung

Eine semantische Vorbemerkung: das Wort Insolvenz hat in der Gesetzes-
sprache das Wort Konkurs abgeldst, seit die 1999 in Kraft getretene Insolvenzord-
nung die Regelungsmaterien der vormaligen Konkursordnung, die Liquidation,
und die der vormaligen Vergleichsordnung, die Sanierung, zusammengefaf3t hat.
Mit ,Konkurs® verband sich herkommlich die Vorstellung eines moralischen
Makels.! Das Wort weckt Assoziationen an den Kaufmann des versunkenen biir-
gerlichen Zeitalters, der, wenn er falliert hatte, sich die Kugel in den Kopf schof3,
an Figuren aus den Romanen Thomas Manns und Balzacs, so den wurmstichigen
Herrn Bendix Griinlich, den Schwiegersohn des Konsuls Buddenbrook, oder den
Parfimeriehindler César Birotteau, der, nachdem er fahrldssig in den Abgrund
des Konkurses und der Ehrlosigkeit gestiirzt war, seine Lebensaufgabe darin fand,
seine Reputation wiederzugewinnen als ,,Mértyrer kaufménnischer Redlichkeit®.
Anders als ,,Konkurs* ist ,,Insolvenz® frei von jedem Hautgout; es klingt klinisch
rein wie ,,Herzmuskelschwiche®, eine Krankheit, an der man leidet, die man {iber-
steht oder auch nicht iibersteht. Der ,,Gemeinschuldner® nach altem Recht, mit
dem man Gemeingefdhrliches oder Gemeinschédliches verbinden mag, bleibt nun-
mehr, nach Erdffnung des Insolvenzverfahrens, was er vorher gewesen ist,
schlicht ,,Schuldner”. Bezieht sich die Insolvenz auf den Staat, so sprechen
Finanzwissenschaft und Vdolkerrecht von Staatsbankrott.? ,,Bankrott aber ist
ein Straftatbestand. Juristen wie Nichtjuristen assoziieren ,,betriigerischen Bank-

I Kritisch: Walter Gerhardt, Vom Makel des Konkurses, in: Festschrift fiir Karl Michaelis,
1970, S. 100 ff.

2 Vgl. Friedrich Weber, in: Ernst Jaeger, Konkursordnung, 2. Bd., #1973, § 213 Anm. 2b.
Zur heutigen Signalwirkung des Wortes exemplarisch das Heft ,,Staatsbankrott™ der Zeit-
schrift Asthetik & Kommunikation (Heft 93, Jg. 25, Okt. 1996).
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rott“.> , Staatsbankrott“ hat von vornherein den Geruch des Gaunerstiicks. Auch

die Etymologie bringt nichts Gutes. Das Wort leitet sich ab vom italienischen
,banca rotta“: zerstérte Bank. In italienischen Stiddten des Mittelalters herrschte
der Brauch, einem Héndler, der zahlungsunfihig wurde, den Tisch zu zerbrechen,
auf dem er seine Geschifte abwickelte. Damit wurde seine Schande offenkundig
gemacht und demonstriert, da3 er nicht mehr weiter auf dem Markt titig werden
durfte.* Eine faszinierende Vorstellung: daB im Fall des Staatsbankrotts die Glau-
biger iiber die Einrichtungen von Parlament, Regierung und Gerichtsbarkeit herfal-
len, die Verwaltungs- wie die Gerichtsgebdude zertriimmern. Sie brauchten nichts
zu schonen, denn ein Insolvenzgericht und einen Insolvenzverwalter finden sie
ohnehin nicht. Damit sind wir bereits in der Sache angelangt.

I1. Staatsbankrott als historisches Phinomen

Adam Smith behandelt den Staatsbankrott (,,bankruptcy) im Zusammenhang
mit der Staatsverschuldung: wo die offentliche Schuld einmal eine bestimmte
Hohe iiberstiegen habe, sei es kaum jemals gelungen, sie auf gerechte Weise und
vollstdndig zuriickzuzahlen. ,,Sofern es iiberhaupt gelang, die Staatsfinanzen wie-
der einigermallen in Ordnung zu bringen, bediente man sich stets dazu des Bank-
rotts, den man bisweilen auch unverhohlen zugegeben hat, und selbst dort, wo
hiufig Riickzahlungen nominal geleistet wurden, blieb es in Wirklichkeit echter
Bankrott.“> Als das Mittel, den Staatsbankrott zu verschleiern, nennt er die Miinz-
verschlechterung. Die Romische Republik, so sein Beispiel, setzte am Ende des
ersten Punischen Krieges den Metallgehalt des As, der maf3geblichen Miinze, von
zwolf Unzen Kupfer auf zwei herab, so daB sie ihre enormen Schulden mit einem
Sechstel ihres wirklichen Wertes tilgen konnte; im Verlauf des Zweiten Punischen
Krieges senkte sie den Miinzwert von zwei Unzen auf eine, sodann noch einmal
auf eine halbe, so dal am Ende das As nur noch den 24. Teil des urspriinglichen
Wertes ausmachte. Diese Form der Miinzverschlechterung erfolgte 6ffentlich, mit
Zustimmung des Volkes, von ihrerseits verschuldeten Biirgern, deren Mehrheit
selber von der Schuldensenkung profitierte, indes, ein weiteres Beispiel von

3 Erst in diesem Augenblick ging alles vor ihr auf, was in dem Worte ,Bankerott* ver-
schlossen lag. Alles, was sie schon als kleines Kind dabei an Vagem und Fiirchterlichem
empfunden hatte ... ,Bankerott® ... das war etwas GraBlicheres als der Tod, das war Tumult,
Zusammenbruch, Ruin, Schmach, Schande, Verzweiflung und Elend ... So die Sicht von
Tony Griinlich geb. Buddenbrook, als der Bankerott ihres Mannes eintrat (Thomas Mann,
Buddenbrooks [1901], Ausg. 2002, S. 214).

4 G. P Massetto, Bankrott, in: Lexikon des Mittelalters, Bd. I, 1980, Sp. 1409 f. Vgl. auch
Stichwort ,,Bankrott, in: Kluge, Etymologisches Worterbuch der deutschen Sprache (bear-
beitet von Elmar Seebold), 231995, S. 79.

5 Adam Smith, An Inquiry into the Nature and Causes of the Wealth of Nations ('1776,
51789), dt.: Der Wohlstand der Nationen (iibersetzt von Horst Claus Reckenwald), 1974,
S. 803.
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Smith, Konig Johann von Frankreich heimlich Miinzen mit schlechterem Metall-
gehalt pragen lieB. Hier ,,verriterischer, hinterlistiger Betrug“, dort ,,Unrecht auf
Grund offenkundiger Gewaltanwendung“.® Das macht die Typologie aus zwi-
schen dem verschleierten und dem offenen Staatsbankrott.” Die ,,modernere?
dem demokratischen Aon gemiBere Form ist der verschleierte Konkurs, heute
iiber eine inflationdre Geldpolitik, die es dem Staat ermdoglicht, seine Schulden
unter ihrem urspriinglichen Realwert zu zahlen, ohne daB er den Gldubigern
gegeniiber Befehl und Zwang einsetzt, ohne dal diese es iiberhaupt unmittelbar
spiiren miissen.” Die iiblichen Techniken, den offenen Bankrott zu iiberwinden,
sind der Wéhrungsschnitt oder die hoheitliche Selbstentlastung des Staates von
seinen Schulden.'”

In der Finanzwissenschaft wird unterschieden zwischen drei in der Realitdt sich
hiufig vermischenden Sorten von Griinden, aus denen der Staat seine Zahlungs-
pflichten nicht erfiillt: finanziellen, rechtlichen und politischen. Rechtliche Griinde
trug der Staat Mississippi 1841 vor, drei Jahre nach Ausgabe von Schuldverschrei-
bungen durch die von ihm konzessionierte, inzwischen in Konkurs gefallene No-
tenbank: daB3 die Ausgabe der Verfassung widersprochen habe. Der juristische
Winkelzug konnte kiinftigen deutschen Regierungen zum Vorbild werden: sich
darauf zu berufen, dafl die Kreditaufnahme vergangener Jahre unvereinbar mit der
Verfassung und dem Europarecht gewesen sei, daf die Glaubiger sich an dem Ver-
stof} beteiligt und somit — ,,in pari turpitudine® — nichts zu fordern héitten. Recht-
liche Motive gehen iiber in politische, wenn nach einer Revolution die neuen Her-
ren sich weigern, die Schulden des ancien régime anzuerkennen, das sie fiir iiber-
wunden und diskreditiert erkldren. Dessen Glaubiger werden als Helfershelfer de-
nunziert und in den Sturz hineingezogen. Die Jakobinerregierung Frankreichs
meinte 1793, ein freies Volk brauche nicht die Schulden zu bezahlen, die ein
»Iyrann“ (gemeint: der frithere Kénig) gemacht habe. Auf dieser Linie argumen-
tierte die Sowjetunion, als sie 1922 auf der Konferenz von Genua ablehnte, die
Schulden des zaristischen Rufland zu bezahlen.'!

Das Bundesverfassungsgericht beschreibt in einer frithen Entscheidung aus dem
Jahre 1953 den Staatsbankrott am Fall des Deutschen Reiches nach 1945, das (ob-
wohl als Rechtssubjekt fortexistierend) nicht nur voriibergehend zahlungsunfahig,
sondern ,,konkursreif* gewesen sei. ,,Aus diesem Grunde war bereits die Umstel-

6 Smith (Fn. 5), S. 804 ff.

7 Hero Moeller, Staatsbankrott, in: Handbuch der Sozialwissenschaften, 9. Bd., 1956,
S. 740 f.

8 Moeller (Fn. 7), S. 741 f. Bei ihm auch die Beispiele.

9 Dazu Edwin Borchard, State Insolvency and Foreign Bondholders, Vol. I, New Haven
1951, S. 136 ft.

10 Fallstudien bei Wiliam H. Wynne, State Insolvency and Foreign Bondholders, Vol. I,
New Haven 1951.

11 Dazu Carl Schmitt, Verfassungslehre, 11928, S. 94; Krystyna Marek, Identity and Con-
tinuity of States in Public International Law, Genf 21968, S. 34 ff.
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lung seiner RM-Verbindlichkeiten unterlassen worden. Schon deshalb konnte nicht
einmal ein Status seiner Aktiven und Passiven aufgestellt werden. Vor allem aber
flossen dem Reich aufgrund der staatlichen Neuordnung keine Einnahmen mehr
zu, entfiel also seine fiir eine Begleichung der Schulden entscheidende Leistungs-
fihigkeit.“'* In einer Entscheidung iiber das Erléschen der Beamtenverhiltnisse
hatte das Bundesverfassungsgericht eine iiber den staatlichen Niedergang hinaus-
greifende ,,wirtschaftliche und finanzielle Zerriittung ohnegleichen® festgestellt.
Die durch stindig zunehmende zwangswirtschaftliche MaBnahmen gewaltsam
»zuriickgestaute® Inflation habe zu einem unvorstellbaren wirtschaftlichen Sub-
stanzverlust gefiihrt. ,,Anspriiche gegen das Reich aus Vertrdgen aller Art und aus
Kriegs- und Vertreibungsschiden konnten nicht mehr realisiert, miissen vielmehr
zum groBen Teil als endgiiltig verloren betrachtet werden.“'> In einer spiteren
Entscheidung von 1959 ergénzte das Gericht seine Beschreibung eines prototypi-
schen Staatsbankrotts: am Ende des zweiten Weltkrieges sei ein ganz ungewohn-
licher Geldiiberhang (Miflverhéltnis zwischen Geld und verfligbaren Bedarfs-
giitern) eingetreten. Die Verschuldung des Reiches sei in bisher nicht gekannte
Hohe gestiegen, geschitzt auf 440 Mrd. RM (1933: 12,3 Mrd. RM);'* nach Schitz-
ung der Bundesregierung wenige Jahre spiter auf bis zu 800 Mrd. RM. '

II1. Rechtliche Eigenart des Staatsbankrotts
1. Unterschiede zur privaten Insolvenz

Schon bei den Beratungen der Konkursordnung von 1877 war der Staatsbankrott
Thema, wenngleich er keine gesetzliche Regelung finden sollte.'® Er wurde nicht
als Konkursverfahren verstanden, sondern als ein auf Nichtkonnen oder Nichtwol-
len beruhender Zustand der Nichterfiillung 6ffentlich-rechtlicher oder biirgerlich-
rechtlicher Verbindlichkeiten, der sich seinem Wesen nach nicht durch eine kon-
kursméBige Haftungsverwirklichung 16sen lasse, sondern einer besonderen Rege-
lung bediirfe.!” Damit gewinnt das Phénomen erste rechtsbegriffliche Konturen.'®
Der Staatsbankrott ist kein Konkursverfahren; er ist {iberhaupt kein Verfahren, son-

12 BVerfGE 15, 126 (135). Zur verfassungsrechtlichen Behandlung der Altschulden Hasso
Hofmann, Die Entwicklung des Grundgesetzes von 1949—1990, in: Josef Isensee/Paul
Kirchhof (Hg.), Handbuch des Staatsrechts der Bundesrepublik Deutschland (= HStR), Bd. I,
32003, § 9 Rn. 11.

13 BVerfGE 3, 58 (87 f.) — zu Beamten nach Art. 131 GG.

14 BVerfGE 9, 305 (306) — Gesetz iiber die Tilgung von Ausgleichsforderungen von 1956.

15 Schitzung der Bundesregierung laut BVerfGE 15, 126 (127); 23, 153 (181).

16 Vgl. Protokolle der zur Vorberathung der Konkursordnung und des Einfiihrungsgesetzes
gewihlten Kommission des Deutschen Reichstags, S. 189.

17 Jaeger (Fn. 2), § 213 Anm. 2b.

18 Anna Leisner spricht — wohl etwas verfriiht — von einem ,,speziellen Rechtsbegriff* (Die
Leistungsfahigkeit des Staates, 1998, S. 54 ff.).
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dern der tatsichliche Zustand, in dem der Staat seine gesamten Zahlungsverpflich-
tungen dauerhaft nicht mehr erfiillt.

Der typische Grund des Staatsbankrotts wie fiir die Insolvenz des Privaten ist
die (akute oder drohende) Zahlungsunfihigkeit. Deren Bedingungen sind freilich
fiir den Staat als Schuldner, der sich einseitig kraft seiner Abgabenhoheit Finanz-
mittel verschaffen kann, andere als die fiir den Unternehmer, der darauf ange-
wiesen ist, auf dem Markt zu reiissieren. Doch eben die Hoheitsgewalt verschafft
dem Staat einen weiteren Insolvenzgrund, den es fiir Private nicht gibt: die
Leistungsunwilligkeit, Nichtkdnnen und Nichtwollen brauchen nicht unterschieden
zu werden.'® Der Staat hat es nicht notig, seine Ressourcen zu verbrauchen, ehe er
die Schuldentilgung einstellen darf. Er vermag, einseitig iiber seine Verbindlich-
keiten zu verfiigen. Ob er auch das Recht dazu hat, hingt von der jeweiligen Ver-
fassung wie von den Vorgaben des internationalen Rechts ab. Auf der anderen
Seite scheidet fiir den Staat der Insolvenzgrund der Uberschuldung aus, weil es im
Staatsbankrott nicht darum geht, das Staatsvermdgen zur Befriedigung der Glaubi-
ger zu verwerten.”’ Eine Kapitalgesellschaft wird aufgeldst, wenn das Insolvenz-
verfahren iiber ihr Vermdgen erdffnet wird.?! Der Staat aber wird nicht liquidiert.
Vielmehr will er sich sanieren.”? Das wird deutlich in der Behandlung der Alt-
schulden des Deutschen Reiches. Die Ubergangsbestimmung des Grundgesetzes
(Art. 134 Abs. 4) bezweckte nach Auffassung des Bundesverfassungsgerichts die
Bereinigung der Konkurslage des Reiches, doch nicht ,,um ihrer selbst willen®,
sondern wegen ihrer grundlegenden Bedeutung fiir eine geordnete kiinftige Finanz-
wirtschaft in Bund und Léandern, die sonst grofiten Unsicherheiten und Risiken
ausgesetzt gewesen wiren. Es ging weniger um die Abwicklung der Vergangen-
heit, als um die Neuordnung der Staatsfinanzen fiir die Zukunft, den Riickgewinn
der Handlungsfahigkeit, im Jargon von heute um die ,,zweite Chance“.>® Darin
beriihrt sich der Staatsbankrott mit einem Ziel des modernen Insolvenz-
verfahrens.*

Die Voraussetzungen des Staatsbankrotts lassen sich nicht begriffscharf bestim-
men. Die Beschreibung als ,.ernste und hoffnungslose Lage der Staatsfinanzen**’
wire juristisch nicht operationabel. Da der Staatsbankrott vorab nicht verfahrens-
rechtlich organisiert ist, 148t sich sein Eintritt in der Praxis nicht klar bestimmen.

19 Borchard (Fn. 9), S. 115, 122.

20 Tonio Stoll, Insolvenz und hoheitliche Aufgabenerfiillung, in: KTS 1992, S. 521 (528);
Jens Lehmann, Die Konkursunfihigkeit juristischer Personen des 6ffentlichen Rechts, 1999,
S. 89 f.

21 Vgl. § 262 Abs. 1 Nr. 3 AktG, § 60 Abs. 1 Nr. 4 GmbHG.
22 Borchard (Fn.9), S. 121.
23 BVerfGE 15, 126 (136, 141).

24 Zum Sanierungsziel Ludwig Hésemeyer, Insolvenzrecht, 21998, S. 16, 22, 52, 71 £, 589,
passim. — Rechtsvergleichender Hinweis zu den Zwecken des Insolvenzrechts Christoph G.
Paulus, Uberlegungen zu einem Insolvenzverfahren fiir Staaten, in: WM 2002, S. 725 (729).

25 Horst Kratzmann, Der Staatsbankrott, in: JZ 1982, S. 319 (323).



232 Josef Isensee

Oftmals ist nicht auszumachen, ob staatliche Malnahmen seiner Abwendung die-
nen, seiner Abwicklung oder seiner Verschleppung.

2. Das rechtliche Dogma von der Konkursunfihigkeit des Staates

Der Staatsbankrott in seiner Faktizitit tastet das rechtliche Dogma von der Kon-
kursunfahigkeit des Staates nicht an. Dieses leugnet nicht die reale Mdglichkeit
des Staatskonkurses. Es stellt noch nicht einmal in Frage, dafl dieser in einzelnen
Hinsichten rechtlich geregelt werden kann. Es bedarf solcher Regelungen heute
sogar aus verfassungsrechtlichen Griinden. Der Vorbehalt des Gesetzes tritt auf
den Plan, wenn der Staat in den Bestand seiner Verbindlichkeiten eingreifen will.
Doch die Gesetze, um die es hier geht, treffen Regelungen ad hoc, beziehen sich
auf die konkrete Situation der Finanzknappheit. Es handelt sich also um
MaBnahmegesetze, Gesetze vielleicht abnormer, keineswegs aber verfassungswid-
riger Art.*® Es gibt aber keine vorab bestehenden, auf Dauer angelegten, generel-
len Normen fiir die Insolvenz des Staates, wie es solche fiir die Insolvenz des
Privaten gibt. Gleichwohl kann sich das Bediirfnis ergeben, daf die Staatsschulden
in einem bestimmten Verfahren abgewehrt werden. Im Staatsbankrott nach 1945
stand die sich neu formierende Bundesrepublik vor der Aufgabe, ,,spezielle gesetz-
liche Maflnahmen® zu treffen. ,,Zumindest war bei der Organlosigkeit des Reiches
ein geordnetes Verfahren notwendig, wenn es nicht zu einem unertraglichen Wett-
lauf der Reichsglidubiger um die Befriedigung ihrer Forderungen kommen sollte;
nur dadurch konnte insbesondere das der Auseinandersetzungsregelung des
Art. 134 Abs. 1 bis 3 selbst zugrunde liegende Prinzip gesichert werden, dal die
Aktiven des Reiches den neuen Berechtigten und ihren &ffentlichen Interessen
nutzbar sein sollen.“?’

Die Insolvenzunfahigkeit des Staates ist in der 1999 in Kraft getretenen Insol-
venzordnung ausdriicklich verankert. Gemd3 § 12 Abs. 1 Nr. 1 InsO ist das Insol-
venzverfahren iiber das Vermdgen des Bundes oder eines Landes unzuléssig. Doch
dessen hitte es nicht bedurft. Die Konkursunfahigkeit des Staates war ldngst aner-
kannt als ungeschriebene Ausnahme von der einschluBweise geschriebenen gesetz-
lichen Regel, daB juristische Personen an sich konkursfahig sind, juristische Perso-
nen im allgemeinen (§ 213 KO) wie solche des 6ffentlichen Rechts im besonderen
(§ 89 Abs. 2 BGB).?® Die Geltung des Rechtssatzes stand auBer Streit. Unklar war
jedoch die Begriindung. Sie ist es geblieben. Der Begriindung bedarf es weiterhin.
Auch die nunmehr gesetzliche Ausnahme von der gesetzlichen Regel hat der Prii-
fung vor dem Gleichheitssatz in seiner objektiven Dimension als Gebot der
Systemgerechtigkeit und Konsequenz standzuhalten, um dem Verdikt des Fiskal-

26 BVerfGE 4, 7 (18). Weit. Nachw. Lehmann (Fn. 20), S. 79 Fn. 125.
27 BVerfGE 15, 126 (135 f)).

28 Vgl. Ernst Forsthoff/ Tula Simons, Die Zwangsvollstreckung gegen Rechtssubjekte des
offentlichen Rechts, 1931, S. 40 ff. Weber (Fn. 2), § 213, Anm. 2b.
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privilegs zu entgehen. Die Frage ist, ob der Konnex zwischen Rechtsfahigkeit und
Insolvenzfahigkeit, der fiir Private gilt, nicht auch den Staat erfassen muf3, zumin-
dest fiir die Verbindlichkeiten, die er durch Teilnahme am Privatrechtsverkehr ein-
gegangen ist. Der Rechtfertigungszwang verschérft sich, wenn man, dem heute als
modern geltenden betriebswirtschaftlichen Denken gemiB, den Staat als bloBes
Dienstleistungsunternehmen betrachtet, das sich von privaten nicht der Art, son-
dern nur der GroBe nach unterscheidet. Warum sollen die Gldubiger des Staates im
Falle seiner Zahlungsunfihigkeit anders behandelt werden als im privaten Kon-
kurs?

3. Argumente fiir den Ausschlufl des Insolvenzverfahrens

Drei Argumente kehren stindig wieder, vornehmlich in der insolvenzrechtlichen
Literatur:*’

— es ermangele eines geeigneten Insolvenzverfahrens,
— es fehle eine dem Staat libergeordnete Zwangsgewalt,

— die Wahrnehmung o6ffentlicher Aufgaben diirfe durch das Verfahren nicht ge-
stort werden.

Doch leuchten sie nicht ohne weiteres ein.

a) Wenn es allein am Fehlen eines Verfahrens liage, so konnte der Gesetzgeber
abhelfen. Doch seiner Regelungskompetenz unterliegen allein die inléndischen
Glaubiger. Er konnte nicht auslédndische Gléubiger zwingen, sich einem Verfahren
nach seiner Fasson zu unterwerfen, sich etwa dem Mehrheitsprinzip und dem Ob-
struktionsverbot bei der Annahme eines Insolvenzplans zu fiigen. Das gilt ins-
besondere fiir ausldndische Staaten, die gegen ihn Forderungen geltend machen.
Die internationalen Aspekte seien aber vorerst vernachlissigt.>® Die Betrachtung
konzentriert sich auf die inldndische Lage.

Die Regelungen des geltenden Insolvenzrechts lassen sich nicht auf den Staats-
bankrott iibertragen. Es gilt weiterhin die Feststellung des Bundesverfassungs-
gerichts, daB3 das allgemeine Konkursrecht fiir einen Staatsbankrott ,,weder gedacht
noch geeignet* ist.*! Zugeschnitten ist es auf das finanzielle Versagen von Markt-
teilnehmern, nicht aber auf das des Staates als des Marktgaranten. Es bezieht sich
auf den Ernstfall des Unternehmens, nicht aber auf den Ernstfall der Volkswirt-

29 Vgl. Forsthoff/ Simons (Fn. 28), S. 40 ff.; Weber (Fn. 2), § 213 Anm. 2b; Claus Ott, in:
Hans-Peter Kirchhof/ Hans-Jiirgen Lwowski/ Rolf Stiirner (Hg.), Miinchener Kommentar zur
Insolvenzordnung, 2001, § 12 Rn. 3 (Nachw.); Herbert Roth, Verfassungsrecht und Insol-
venzrecht, in: Reinhard Mufignug (Hg.), Rechtsentwicklung unter dem Bonner Grundgesetz,
1990, S. 201 f. — Kritik an den Argumenten: 4. Leisner (Fn. 18), S. 49 ff.; Stoll (Fn. 20),
S. 522 ff.

30 Dazu unten VII.

31 BVerfGE 15, 126 (135). Widerspruch: A. Leisner (Fn. 18), S. 50, 55.
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schaft. Horst Albach bringt die Bedeutung des Unternehmenskonkurses fiir die
Gesellschafts- und Wirtschaftsordnung auf die Formel: ,,Der Ernstfall des Unter-
nehmens ist fiir das Gesamtsystem nur ein Schadensereignis. Derartige Schadens-
falle sind die billigste Form, den Ernstfall des Systems zu vermeiden. Der Ernstfall
des Unternehmens ist der Normalfall des Systems.“>? Zu erginzen ist: der Staats-
bankrott aber ist der Ernstfall des Systems. Von ihm geht keine Katharsis fiir an-
dere aus. Er bildet eine Katastrophe fiir alle, die zum System gehoren. ,,Anders als
beim Konkurs eines privaten Schuldners ist bei der Bereinigung eines Staatsbank-
rotts die gesamte kiinftige Finanzwirtschaft und dadurch mittelbar die ganze kiinf-
tige Staatspolitik mit im Spiel; im Vordergrund steht nicht die Abrechnung iiber
die Vergangenheit, sondern die Schaffung einer Grundlage fiir die Zukunft. Dieses
Prinzip der Sanierung ... findet sich allenthalben in der Geschichte der Staats-
bankrotte und ist unvermeidlich, weil gesunde staatliche Finanzen die erste Vor-
aussetzung fiir eine geordnete Entwicklung des ganzen sozialen und politischen
Lebens sind. Hierin liegt der Grund fiir die ,Konkursunfihigkeit* des Staates.“*

b) DaB der Staat nicht konkursfahig sei, weil es tiber ihm keine Zwangsgewalt
geben konne,** entspricht den rechtsstaatlichen Vorstellungen Otto Mayers, der so-
gar eine Zwangsvollstreckung gegen den Staat flir unangemessen hielt: ,,Nun es
ernsthaft an den Zwang geht, ergibt sich der Widersinn, daf3 der Hort des Rechts im
Namen des Rechts dazu gebracht werden soll, sein Recht zu achten und ihm genug
zu tun. Hier muB} die Gleichstellung (sc. des Staates mit den Privaten) aufhoren:
gegen den Staat greifen die gewohnlichen Zwangsmittel nicht Platz.“*>> Bei Otto
Mayer schwingen Gedanken von ,,Recht auf Achtung und Ehre des Staates mit,>®
die heute auBlerhalb des Volkerrechts wenig Resonanz finden. Heute stehen sie
einer Zwangsvollstreckung gegen den Staat nicht mehr im Wege, die das Gesetz,
freilich unter Kautelen und Einschrankungen, zulaft (§ 882a ZPO). Die praktische
Durchfithrung stieBe nicht auf grundsitzliche Schwierigkeiten, weil Rollenkon-
flikte innerhalb der Staatsorganisation, wie sie zwischen dem Staat als Schuldner
und dem Staat als Triger des Insolvenzverfahrens stattfanden, auf verschiedene
Organe verteilt und im gewaltenteiligen System verarbeitet werden konnten.>’

¢) In den Vordergrund riickt heute der Gedanke der Funktionsfihigkeit des
Staates.®® Sie wird als legitimes 6ffentliches Interesse von der Verfassung gewihr-

32 Deutung des Konkurses als Ernstfall: Horst Albach, Kampf ums Uberleben: Der Ernst-
fall als Normalfall fiir Unternehmen in einer freiheitlichen Wirtschaftsordnung, in: Anton
Peisl/ Armin Mohler (Hg.), Der Ernstfall, 1979, S. 124 (125).

33 BVerfGE 15, 126 (141).

34 Vgl. Weber (Fn. 2), § 213 Anm. 2b; Harald Hess, Kommentar zur Konkursordnung,
1995, § 213 Rn. 5.

35 Otto Mayer, Deutsches Verwaltungsrecht, 1. Bd., 31923, S. 381.

36 Mayer (Fn. 35), S. 382 Anm. 23.

37 Im Ergebnis auch A. Leisner (Fn. 18), S. 50; Stoll (Fn. 20), S. 524.
38 Vgl. Roth (Fn. 29), S. 201 f.; Ott (Fn. 29), § 12 Rn. 10.
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leistet.*® Die ZivilprozeBordnung trigt ihr Rechnung, indem sie die Zwangsvoll-
streckung in Sachen verbietet, die fiir die Erfiillung offentlicher Aufgaben des
Bundes oder eines Landes unentbehrlich sind oder deren VerduBerung ein 6ffent-
liches Interesse entgegensteht (§ 882a Abs. 2 S. 1 ZPO). Eben damit wird die
Zwangsvollstreckung gegen den Staat nicht schlechthin fiir unzuléssig erklart; sie
wird nur funktionsschonend eingeschrinkt. Die Analogie ldge nahe, daf3 die Insol-
venz an sich moglich wére, dafl aber die Gegenstiinde, die nicht der Zwangsvoll-
streckung unterldgen, nicht zur Konkursmasse gehorten (vgl. § 36 Abs. 1 InsO),
mit der Folge, daB Sachen im Gemeingebrauch und im Verwaltungsvermdgen
ausschieden, solche im Finanzvermoégen dagegen erfafit wiirden. Die praktischen
Abgrenzungsprobleme, die sich dabei einstellten, wiren 19sbar. Sie reichten nicht
aus, um die schlechthinnige Insolvenzunfahigkeit zu rechtfertigen.*® Gleichwohl
stiinde die Analogie auf tonernen Fiilen. Von der Zuldssigkeit der Einzelzwangs-
vollstreckung 148t sich nicht ohne weiteres auf die der Gesamtvollstreckung schlie-
Ben. Es ist ein wesentlicher Unterschied, ob ein einzelner Vermogensgegenstand
oder ob das ganze Vermdgen dem Zugriff der Gléubiger freigegeben wird.

d) Die Unterwerfung des staatlichen Schuldners unter ein Insolvenzverfahren
de lege ferenda scheiterte an der Verfassung. Ein solches Verfahren und seine
Organe — Insolvenzverwalter, Insolvenzgericht, Glaubigerversammlung — kdnnten
die verfassungsrechtlichen Verfahren und Kompetenzen iiberlagern, modifizieren
und verdringen.*' Insofern sperrte der Vorrang der Verfassung. Dariiber hinaus
trite der Vorbehalt der Verfassung auf den Plan: Stellung und Kompetenzen der
obersten Bundesorgane sind abschliefend im Grundgesetz festgelegt, soweit dieses
nicht eigens den Gesetzgeber ermichtigt, weitere Regelungen zu treffen. Der Insol-
venzverwalter konnte nicht die Regierung substituieren, die Glaubigerversamm-
lung nicht die Volksvertretung. Vollends geriete die Unabhingigkeit, die der Insol-
venzverwalter gegeniiber Schuldner wie Glaubiger beanspruchen muf}, damit er
seinem Auftrag geniigen kann,*? in Konflikt mit dem Erfordernis demokratischer
Legitimation. Allgemein gilt: ein priterkonstitutionelles Insolvenzregime, das mit
den Kompetenzen der obersten Bundesorgane kollidiert, hat nicht teil an der demo-
kratischen Legitimation, wie sie das Grundgesetz vorsieht und vermittelt.

Die Griinde reichen aus, um die Konkursunfihigkeit des Staates als sachgerecht
vor dem Gleichheitssatz zu rechtfertigen. Was im Kontext der Insolvenzordnung
als Ausnahme von der Regel der Insolvenzféhigkeit jeder natiirlichen wie juristi-

39 Dazu Josef Isensee, Gemeinwohl und Staatsaufgaben im Verfassungsstaat, in: HStR Bd.
111, 21996, § 57 Rn. 118.

40 Vgl. A. Leisner (Fn. 18), S. 50 f.; Stoll (Fn. 20), S. 530.

41 Vgl. Fritz Baur/Rolf Stiirner, Zwangsvollstreckungs-, Konkurs- und Vergleichs-
recht,'?1985, Bd. I, Rn. 6.39; Ulf Gundlach, Die Insolvenzfdhigkeit juristischer Personen und
Vermdgen des 6ffentlichen Rechts, in: DOV 1999, S. 815 (817); Ott (Fn. 29), § 12 Rn. 10.

42 Dazu Ekkehard Schumann, Die Unabhéngigkeit des Insolvenzverwalters — Sicherung
der Integritdt des Insolvenzverfahrens, in: Festschrift fiir Reinhold Geimer, 2002, S. 1043 ff.
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schen Person erscheint, stellt sich im Licht der Verfassung als eine Grundlage da-
fiir dar, daB3 diese Regel {iberhaupt gelten kann.

IV. Staatsbankrott und Grundgesetz

1. Priventive Vorkehrungen der Verfassung
gegen den Staatsbankrott

Ist die Diskussion der Konkursunfahigkeit des Staates unter der Geltung des
Grundgesetzes eigentlich nicht miifig? Das Grundgesetz beriihrt das Thema
Staatsbankrott lediglich in seinen Ubergangs- und SchluBbestimmungen. Die
Finanzkatastrophen des Reiches und der DDR, auf die sie sich beziehen, hatten
sich auBerhalb seines Geltungshorizonts ereignet. Den Staat des Grundgesetzes
trifft keine normative Verantwortung fiir die Ereignisse selbst, sondern lediglich
fiir deren Folgen. Insofern brauchte die Verfassung nur so etwas wie einen Nach-
laBkonkurs vorzusehen. Unter ihrer Geltung, so 146t sich der Text lesen, werde sich
das Unheil nicht wiederholen.

Auf dieser Erwartung griindet der Kredit der 6ffentlichen Hand. Die Leistungen,
zu denen sich der soziale Rechtsstaat verpflichtet, setzen voraus, daB3 die ent-
sprechende Leistungsfihigkeit erhalten bleibt. Darauf bauen auch die Verfassungs-
interpreten, die das soziale Staatsziel als Verbot deuten, soziale Besitzstinde
abzubauen, und die alle staatlichen Vergiinstigungen als verfassungsgarantiert aus-
zuweisen versuchen. Diese Strebungen konnen jedoch die Finanzkrise nicht ver-
hindern. Vielmehr erreichen sie lediglich, daf sich die Finanzkrise zur Verfas-
sungskrise auswichst.*> Das Grundgesetz sucht diese Gefahr gerade zu meiden. Es
hilt sich zuriick, den Staat auf bestimmte Aufgaben festzulegen und Zahlungs-
pflichten zu statuieren. Die wenigen Vorgaben, die es trifft, sind elastisch genug,
um sich einer Finanzkrise anzupassen. So hindert die Garantie der amtsangemesse-
nen Alimentierung der Beamten nach hergebrachten Grundsétzen (Art. 33 Abs. 5
GG) nicht die situationsbedingte Kiirzung der Beziige fiir die Zukunft.** Die
Finanzverfassung trifft Vorkehrungen, die Gefahr des Staatsbankrotts zu bannen.
Zu diesen gehort die Verpflichtung des Haushaltsgesetzgebers, den Etat in Einnah-
me und Ausgabe auszugleichen (Art. 110 Abs. 1 S. 2 GG). Die Finanzverfassung
setzt voraus, daf} der Staat flexibel auf den Wechsel der Lagen reagieren und auch
den Erfordernissen des gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts Rechnung tragen
kann, ohne den Haushaltsausgleich zu verfehlen. Den Risiken des Marktes braucht
er sich nicht auszusetzen wie der private Unternehmer. Fiir die erwerbswirtschaft-
liche Betitigung unter den Bedingungen des Wettbewerbs ist er nicht geschaffen.

43 Dazu mit Nachw. Josef Isensee, Der Sozialstaat in der Wirtschaftskrise, in: Festschrift
fiir Johannes Broermann, 1982, S. 365 ff.

44 Vgl. BVerfGE 8, 332 (342); 15, 167 (198); 44, 249 (263).
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Die Verfassung verwehrt sie ihm prinzipiell.** Als Steuerstaat ist er darauf auch
nicht angewiesen. Er nimmt nach Bedarf kraft seiner Steuerhoheit einen Teil des
Sozialprodukts fiir sich in Anspruch und partizipiert am wirtschaftlichen Erfolg
der Biirger. Schon deshalb ist es verfehlt, ihn als Dienstleistungsunternehmen zu
qualifizieren und den fundamentalen Unterschied zum privaten Wirtschaftsunter-
nehmen zu iiberspielen. Besonders enge und strenge Grenzen steckt das Grund-
gesetz der gefahrlichsten Form der Staatseinnahme: der Kreditfinanzierung. Zu-
kunftsbelastende Einnahmen diirfen grundsitzlich nur in Hohe der zukunftsbegiin-
stigenden Ausgaben, der veranschlagten Investitionen, getitigt werden, es sei
denn, daB héhere Verschuldung eine Stérung des gesamtwirtschaftlichen Gleich-
gewichts abwehren kann und soll (Art. 115 Abs. 1 S. 2 GG).*¢

Die Verfassungsdirektiven zu haushélterischer Vorsicht werden ergénzt und ver-
starkt durch die europarechtlichen zur Vermeidung {iberméBiger Defizite und zur
Sicherung der Haushaltsdisziplin (Art. 104 EG). Hier bringt sich die Europdische
Wihrungsunion als Stabilititsgemeinschaft zur Geltung.*’” Die Praxis wird zeigen,
ob es mit dieser Ernst wird oder ob sie eine Wunschprojektion der Deutschen
bleibt, die sich iiber den Verlust der nationalen Wahrungshoheit und der transnatio-
nalen Leitwahrung der Deutschen Mark trosten wollen. Die Haushaltsdisziplin der
Mitgliedstaaten ist weiterhin im wesentlichen Selbstdisziplin. Die vorgesehenen
monetdren Sanktionen, die der Rat verhingen kann — Hinterlegung einer unver-
zinslichen Einlage und Geldbufle in angemessener Hohe (Art. 104 Abs. 1 EG) —
diirften im Anwendungsfall kontraproduktiv sein, weil sie eine vorhandene finan-
zielle Bedringnis und die Suche nach Schlupfléchern nur steigern diirften.*®

Die deutsche Finanzverfassung erweist sich bei ndherem Hinsehen nicht als so
streng, wie der Wortlaut zunéchst suggeriert. Das Gebot des Haushaltsausgleichs
wird nur als rechnerische Operation verstanden, die als Einnahmen auch die Kre-
ditzuflisse und als Ausgaben die Kredittilgungsbetrage ausweist, so da} die
eigentlich zu erwartende Ordnungs- und Disziplinierungswirkung der Vorschrift in
der Realitit ausbleibt.*® Die Verschuldungsbarriere ist leicht zu unterlaufen. Bund
und Liander haben Techniken entwickelt, den Haushalt zu manipulieren, etwa

45 Néher Peter Selmer, Wirtschaftliche Betétigung der 6ffentlichen Hand und Unterneh-
mergrundrechte, in: Rolf Stober/Hanspeter Vogel (Hg.), Wirtschaftliche Betétigung der
offentlichen Hand, 2000, S. 75 ff.; Wolfgang Lower, Der Staat als Wirtschaftssubjekt und
Auftraggeber, in: VVDStRL 60 (2001), S. 416 ff. (Nachw.).

46 Dazu BVerfGE 79, 311 ff.; Josef Isensee, Schuldenbarriere fiir Legislative und Exeku-
tive, in: Festschrift fiir Karl Heinrich Friauf, 1996, S. 705 ff. (Nachw.).

47 Vgl. Riidiger Bandilla, in: Eberhard Grabitz/ Meinhard Hilf (Hg.), Das Recht der Euro-
paischen Union, Stand 2000, Art. 104 Rn. 1 ff.; Matthias Herdegen, Europarecht, 2003,
Rn. 380 ff., 384 f.

48 Dazu Christian Konow, Der Stabilitits- und Wachstumspakt, 2002, S. 165 ff.

49 Markus Heintzen, in: Ingo von Miinch/Philip Kunig (Hg.), Grundgesetz-Kommentar,
Bd. 3, 32003, Art. 110 Rn. 27. Vgl. auch Gunter Kisker, Staatshaushalt, in: HStR Bd. 1V,
21999, § 89 Rn. 75.
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durch hohe Veranschlagungen von investiven Ausgaben im Haushaltsplan, die sie
in dieser Hohe nicht titigen, um einen Freibrief fiir Kredite zu gewinnen, die sie
sodann auch tatsichlich aufnehmen.’® Die parlamentarische Opposition fillt als
Wichterin der Haushaltsdisziplin weitgehend aus, weil sie sich fiir den Fall, da3
sie ihrerseits an die Macht kommt, die Option auf Laxheit nicht nehmen lassen
mochte, um nicht im demokratischen Gefilligkeitswettbewerb um Wihlergunst
zurilickzubleiben. Im Politikerhorizont des schmalen Zwischenraums zwischen
Wahlen erweist sich die Kreditfinanzierung als vorteilhaft, weil sie die Empfind-
lichkeiten der Wihler schont, den Konsumenten staatlicher Leistungen sofortigen
GenuB3 ermdglicht und die Kosten auf spiter verlagert, auf eine Generation, die
sich derzeit noch nicht rithren und wehren kann. Obwohl das Bundesverfassungs-
gericht an die normative Rigiditit der Finanzverfassung erinnert,”' erweist sie sich
in der Praxis eher als soft law. Jedenfalls hat sie nicht das Anwachsen der Staats-
schulden zu gigantischer Hohe verhindert. Sie wachsen weiter. Tilgung und Zinsen
zehren die Neuverschuldung auf. Sie drohen, die finanzwirtschafts- und sozialpoli-
tische Handlungsfahigkeit des Staates zu erdriicken. An dem Faktum der Schulden
endet die Macht des Rechts. Das erfuhr Kaiser Franz-Joseph, als er die an sich
16bliche Ordre erteilte: ,Ich finde das Defizit abzuschaffen.“>? Das erfihrt heute
der Bundesminister der Finanzen. Das Damoklesschwert des Staatsbankrotts hingt
auch iiber dem Verfassungsstaat. Das Faktum der Schuldenlast riihrt sich nicht,
auch wenn man es fiir verfassungswidrig erklért. Es 1408t sich nicht hinwegjudizie-
ren. Doch miissen sich die MaBnahmen zu seiner Beseitigung an der Verfassung
messen lassen.

2. Widerstand der Verfassung gegen Sanierungsmafinahmen

a) Wegfall hergebrachter Sanierungsméglichkeiten

Das historische Repertoire der SanierungsmafBnahmen hat sich heute erheblich
verkleinert. Das alte Mittel der Miinzverschlechterung hat sich schon seit der Ein-
fiihrung des Papiergeldes erledigt. Der deutsche Staat ist heute auch vor der Ver-
suchung gefeit, sich seiner Verbindlichkeiten durch Verschlechterung der Wihrung
bzw. Vergroferung der Geldmenge zu entledigen, seit die Wahrungshoheit auf die
Europdische Gemeinschaft iibergegangen ist. Nunmehr obliegt der Europidischen
Zentralbank, die Geldmenge zu steuern (Art. 106 EG); das den Mietgliedstaaten
verbliebene Miinzregal ist quantité negligeable. Die in Euro bestehenden Forde-
rungen richten sich weiterhin gegen den einzelnen Mitgliedstaat, fiir den sie

50 Dazu Isensee (Fn. 46), S. 721 ff.

51 BVerfGE 67, 256 (288 £.); 72, 330 (388, 390). Vgl. Klaus Vogel, Grundziige des Finanz-
rechts des Grundgesetzes, in: HStR Bd. IV, 21999, § 87 Rn. 121 ff.

52 Dazu Heinrich von Treitschke, Bundesstaat und Einheitsstaat (1864), in: ders., Histo-
rische und Politische Aufsitze, 2. Bd., ©1903, S. 75 (110).
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gleichsam eine Fremdwéhrung verkorpern. Der Wéhrungsschnitt ist ihm nunmehr
versagt. Aber auch die Europidische Gemeinschaft wire dazu nicht befugt, wenn
man den Grundsatz der begrenzten Einzelerméchtigung ernst nimmt. Im Ernstfall
allerdings diirfte es ihr wohl nicht an beflissenen Vertragsinterpreten fehlen, die
eine einschldgige implied power aus der hohlen Hand zdgen oder eine Vertrags-
abrundungskompetenz nach effet utile aufdeckten.

Trotz Wihrungsunion verbleiben den Mitgliedstaaten zumindest faktische Mog-
lichkeiten, durch ihre nationale Finanz- und Wirtschaftspolitik die Inflation zu for-
dern, die indirekt und unsichtbar bewirkt, da3 sich ihre Schuldenlast wie die der
privaten Schuldner mindert. Die Destabilisierung der Gemeinschaftswiahrung ist
ein Thema des Europarechts. Die nationale Verfassung hat ihren EinfluB weit-
gehend verloren. Zwar sind die deutschen Mitglieder des Ministerrates an die
Grundrechte des Grundgesetzes gebunden, doch diese Bindung wird iiberlagert
von der Bindung an das Gemeinschaftsrecht.> Im iibrigen war es schon vor Ein-
tritt Deutschlands in die Wahrungsunion umstritten, ob und wie die Grundrechte
des Grundgesetzes, zumal die Eigentumsgarantie, den Wert des Geldes gegen in-
flationéire MaBnahmen schiitzen.*

b) Sanierung auf Kosten der Gldubiger: Selbsterlafs der Schulden

Von den hergebrachten Sanierungsinstrumenten verbleibt dem Schuldnerstaat
wenigstens noch das eine, sich seiner Verbindlichkeiten durch hoheitliche Strei-
chung zu entledigen, um seine Zahlungsfahigkeit wiederzuerlangen. Er stoft auf
moglichen Widerstand in den Grundrechten, zumal der Eigentumsgarantie. Eigen-
tum im grundrechtlichen Sinne umfafit auch die vertraglichen Forderungen des
Privaten gegen den Staat. Freilich schiitzt das Grundrecht den privaten Gléubiger
nicht vor der wirtschaftlichen Entwertung seiner Forderung, wenn der Schuldner
zahlungsunfahig wird. Doch hier geht es nicht lediglich um das Versagen des staat-
lichen Schuldners, sondern auch und wesentlich um einen Akt des staatlichen
Gesetzgebers, der den rechtlichen Bestand der Forderung auf Kosten der Gldubi-
ger verdndert, durch Streichung, Abwertung, Stundung, Ersetzung. Die Gléubiger
miifiten MaBnahmen solcher Art hinnehmen, wenn die Verbindlichkeiten des Staa-
tes von vornherein unter einem ungeschriebenen Vorbehalt der Leistungsféhigkeit
stiinden. Doch ein solcher ist nicht aufweisbar.>®> Gibe es ihn, so wiren die staat-

53 Dazu Matthias Herdegen, Europdisches Gemeinschaftsrecht und die Bindung deutscher
Verfassungsorgane an das Grundgesetz, in: EuGRZ 1989, S. 309 (313); ders. (Fn. 47),
Rn. 126 ff.

54 Ablehnend BVerfG in: HFR 1969, S. 347; Otto Depenheuer, in: Hermann von Man-
goldt/Friedrich Klein/Christian Starck, Das Bonner Grundgesetz, 41999, Art. 14 Rn. 162.
Anders Hans-Jiirgen Papier, in: Theodor Maunz/Giinter Diirig, Grundgesetz, Stand 2002,
Art. 14 Rn. 187 f.

55 Eingehende Widerlegung des angeblichen Vorbehalts 4. Leisner (Fn. 18), S. 31 ff.
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lichen Verbindlichkeiten blof3 verkappte Naturalobligationen, den Spiel- und Wett-
schulden vergleichbar. Der Staat wire als Schuldner konstitutionell unzuverlassig.
Ein Vorbehalt der Leistungsféhigkeit kann auch nicht riickwirkend durch Gesetz
bestehenden Schuldverhédltnissen implantiert werden. Ein solcher Versuch konnte
nicht als Bestimmung des Eigentumsinhalts qualifiziert werden, die das Grund-
gesetz an sich dem Gesetzgeber anheimgibt (Art. 14 Abs. 1 S. 2 GG). Denn der
Inhalt des Schuldverhéltnisses steht von Anfang an fest. Hier bleibt nichts mehr
nachtriglich zu regeln. — Im Ernstfall diirften die Apologeten der staatlichen MaB-
nahme das Argument der Solidaritdt einfithren: die Glaubiger hétten im Staats-
bankrott fiir ihren Schuldner einzustehen und Verzicht auf ihre Forderung zu lei-
sten. Doch Solidaritdt besteht unter den durch das personale Band der Staatsange-
horigkeit zum Volk geeinten Biirgern, nicht aber zwischen Glaubiger und Schuld-
ner. Hier macht es keinen Unterschied, ob der Schuldner ein Privater ist oder der
Fiskus. Der Gldubiger braucht nicht Staatsangehoriger zu sein; und wenn er es ist,
so sind die Rollen des Glaubigers und des Biirgers zu unterscheiden. Das grund-
rechtliche Eigentum steht also nicht schon von seinem Inhalt her dem Sanierungs-
eingriff offen.

Der Eingriff vertrdgt sich mit der Eigentumsgarantie nur unter der Bedingung,
daf er unterhalb der Schwelle der Enteignung bleibt. Anderenfalls 16st er die
Pflicht zu angemessener Entschidigung aus, die den Sanierungserfolg von vorn-
herein zunichte macht. Aus gleichem Grunde scheidet die Moglichkeit einer aus-
gleichspflichtigen Inhalts- und Schrankenbestimmung des Eigentums aus.’® Wenn
es tiberhaupt einen grundrechtslegalen Weg gibt, so den iiber eine ausgleichsfreie
Regelung der Eigentumsschranken durch Gesetz (Art. 14 Abs. 1 S. 2 GG). Doch
die Sanierung bildet keine Schranke. Sie will nicht der Ausiibung des Privateigen-
tums Grenzen zichen, um die Sozialbindung des Eigentums zu verwirklichen,®’
sondern um die grundrechtlichen Positionen des Eigentiimers zu vernichten, damit
der staatliche Schuldner, mittelbar die Allgemeinheit, ihre finanzielle Handlungs-
fahigkeit zuriickgewinnt. Grundrechtsschranken dienen zum Ausgleich des Eigen-
tums mit kollidierenden privaten und &ffentlichen Interessen. Die Sanierung zielt
nicht auf Ausgleich, sondern schonungslose Durchsetzung vitaler Allgemeininter-
essen. ,,.Denn es ist besser, da3 ein Mensch umkomme, als da} das ganze Volk
verderbe®, das ist die brutal offene Erkldrung, die im Jahre 1830 Zacharid mit
einem Zitat aus der Passionsgeschichte gibt.’® In der Tat ist hier nichts zu verharm-
losen und zu beminteln. Das liegt auch im Interesse des Grundrechts. Wer die
Sanierung noch in das grundrechtliche Legalititssystem einbauen méchte, miifite

56 Dazu Walter Leisner, Eigentum, in: HStR Bd. VI, 22001, § 149 Rn. 148 ff.; Depenheuer
(Fn. 54), Art. 14 Rn. 241 ff., 258 ff.

57 Zu deren Sinn Walter Leisner, Sozialbindung des Eigentums, 1972, S. 147 ff., 199 ff.,
226 ff.

58 Karl Salomo Zacharid von Lingenthal, Uber das Schuldenwesen der Staaten im heuti-

gen Europa, in: Karl Heinrich von Politz (Hg.), Jahrbiicher der Geschichte und Staatskunst,
Bd. 3 (1830), S. 193 (213).
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es so weit verbiegen und iiberdehnen, dal es seine Konsistenz fiir immer verlore
und auch unter normalen Bedingungen keine Schutzwirkung mehr zeitigte.

Die ehrliche Antwort kann nur lauten, dal der Befreiungsschlag des Staats-
bank-rotts nicht mit der Eigentumsgarantie vereinbar ist. Wahrte das Eigentums-
grundrecht seine normative Stringenz, so wére die Sanierung zur Lésung aus dem
Staatsbankrott nicht moglich, dieser geriete also zum Dauerzustand. Soll sie aber
mdglich werden, so mufl das Grundrecht mehr oder weniger weichen. Es handelt
sich um eine Konfiskation, wie sie unter reguldren Voraussetzungen nicht zuldssig
wire.%

V. Priiterkonstitutionelles Notrecht des Staates
1. Staatsnotwendigkeit versus Rechtsgebundenheit

Der Widerspruch zwischen Staatsnotwendigkeit und Rechtsgebundenheit ist
dlter als das geltende Verfassungsrecht. Er wurde schon im 19. Jahrhundert aus-
getragen, klarer und schroffer als er sich mit den Mitteln der Grundrechtsdogmatik
darstellen lieBe.®!

Das eine Lager stellte ab auf die Souverénitit des Staates, kraft deren er, wenn
es die Notwendigkeit erheischt, sich tiber das Recht hinwegsetzen konne: Der Staat
sei zu Staatsbankrotten jeder Art berechtigt, weil es entweder iiberhaupt kein
Recht gebe, das dariiber zu befinden habe, ob ein Rechtsbruch vorliege oder nicht,
oder aber, weil bei Vorhandensein eines solchen Rechtes ihm die entscheidende
Rechtsgrundlage — die schiitzende Macht — fehle. Im 1819 erschienenen ,,Lehr-
buch des Naturrechts* von Gustav Hugo heif3t es, ein Nationalbankrott sei durchaus
nicht widerrechtlich, und ob er unsittlich und unklug sei, das hdnge gar sehr von
den Umstdnden ab. ,,Man kann doch dem gegenwirtigen Geschlechte nicht zu-
muten, daf es allein fiir die Torheiten und Verschwendungen der vorhergehenden
biilen soll, sonst wiirde am Ende das Land vor lauter 6ffentlichen Schulden gar
nicht mehr bewohnt werden kénnen.“®* Das Recht der Lebenden rebelliert gegen
das Recht der Toten. Rechtsbruch gegeniiber den Glaubigern rechtfertigt sich als
das geringere Ubel gemessen an der Schuldknechtschaft, die sonst auf dem ganzen
Volke lasten wiirde. Dem Staat liege seine Selbsterhaltung néher als die Erhaltung

59 Zum Ausfall des Grundrechtsschutzes fiir Regelungen zur Bewiltigung aufBerordent-
licher Lagen BVerfGE 53, 164 (175 ff.) — Nichtauszahlung von Renten.

60 Zutreffend Hdsemeyer (Fn. 24, S. 16 mit Fn. 44), der eine Ausnahme konzediert fiir den
Staatsbankrott. — Zum Tatbestand der Konfiskation Werner Weber, Eigentum und Enteignung,
in: Franz L. Neumann /Hans Carl Nipperdey / UlrichScheuner (Hg.), Die Grundrechte, 2. Bd.,
1954, S. 331 (365 ff.). Ein anderer Begriff bei Papier (Fn. 54), Art. 14 Rn. 660 f.

61 Darstellung der Staatshoheits- und der Vertragstheorie und Nachweise: Lehmann
(Fn. 20), S. 67 ff.

62 Gustav Hugo, Lehrbuch des Naturrechts, 1819, S. 551 f.
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der Glaubigerrechte.%® Zacharii brachte mit seinem blasphemischen Zitat die Dokt-
rin auf den Punkt: ,,Denn es ist besser, daB ein Mensch umkomme . .. .«

Die Gegenseite berief sich auf die Unverbriichlichkeit des Rechts. Wenn der
Staat privatrechtliche Vertridge schlieBe, gelte auch fiir ihn das Gebot ,,pacta sunt
servanda.” Der Staat stehe als Schuldner dem Privaten gleich. Auch wenn man ihm
ewige Existenz attestiere, so liege darin kein Grund, daf er sich einseitig aus sei-
nen Verbindlichkeiten 16sen kénne, vielmehr ein Grund, erst recht daran festzuhal-
ten, mdge er sie auch erst zu einem spiteren Zeitpunkt als vereinbart erfiillen.®® In
der Tat, so 146t sich ergdnzen, wenn die schneidige Pramisse des biirgerlichen
Schuldrechts ,,Geld mul man haben auf einen Schuldner zutrifft, dann auf den
Staat. Paul Laband tadelte das Gaukelspiel, dal derselbe Staat als Gesetzgeber
Recht schafft, das er als Fiskus bricht, und da} er als Fiskus Verbindlichkeiten
eingeht, von denen er sich als Gesetzgeber souverin befreit.*®

Seine freiwillig iibernommenen zivilrechtlichen Pflichten zu erfiillen, das lehrt
ihn schon sein wohlverstandener Eigennutz. Denn falls er seine Verbindlichkeiten
nicht einhélt, so schadet er sich selbst und biifit seinen Kredit ein, den moralischen
wie den 6konomischen, auf den auch er, gerade er, angewiesen ist.®” Doch mit dem
Kredit, so ein Einwand, sei es ohnehin nicht weit her. Das Risiko des Staatsban-
krotts sei den Kreditgebern bekannt, den inldndischen wie den ausldndischen. Wer
dem Staat Geld leihe, lasse sich auf eine Art Spekulationsgeschift ein.®® Im Streit
der Theorien bleibt die Frage unentscheidbar, ob der Staat seinem Wesen nach ein
schlechter oder ein guter Schuldner ist.

Die besseren juristischen Argumente sprechen fiir den Bestand der Forderungen.
Doch die besten Argumente scheitern an dem rechtsblinden Faktum der Insolvenz
des Staates. ,,Gesetz ist michtig, michtiger ist die Not®, heift es im ,,Faust®. Zwei-
mal gingen im 20. Jahrhundert die Glaubiger des Deutschen Reiches gegen die auf
ihre Kosten vollzogene Sanierung an, nach der Wahrungsreform von 1923 und
nach dem Zusammenbruch von 1945. Zweimal vergeblich. Das Reichsgericht
wie das Bundesverfassungsgericht entschieden, daf3 die Rechte der Glaubiger der
Sanierung der Staatsfinanzen nicht im Wege stianden.®’

63 Leon Zeitlin, Der Staat als Schuldner, 1906, S. 87.
64 Zacharid (Fn. 58), S. 213.

65 Johann Baptist Hisgen, Kurze Beleuchtung der Zacharid’schen Schrift iiber das Schul-
denwesen der Staaten im heutigen Europa, 1832, S. 19, 25 (zitiert nach Lehmann [Fn. 20]).

66 Paul Laband, Rezension, in: AGR 23 (1908), S. 198 (201).

67 Vgl. Hisgen (Fn. 65), S. 19.

68 So Zeitlin (Fn. 63), S. 10; ders., Theorie des Staatsbankrotts, in: Plutus 1908, S. 997
(998). Weit. Nachw. bei Alfied Manes, Staatsbankrott, °1922, S. 154 ff.

69 Vgl. RGZ 118, 325 ff.; BVerfGE 9, 305 (306 ff.); 15, 126 (135 ff.); 19, 150 (159 ff.);
41, 126 (150 ft.); 53, 164 (172 ft).
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2. Der Staat hinter der Verfassung

Im Staatsbankrott reiflt das Gewebe der Rechtsordnung auf, und der Staat in
seiner Wirklichkeit und mit seinen vitalen Bediirfnissen tritt in Erscheinung. Die
herrschende Staatslehre verdrangt ihn und blendet ihn aus. Sie hélt sich allein an
die Verfassung und deutet sie als selbsttragendes, geschlossenes System, in dem
der Staat nicht mehr vorkommt: ein Staatsrecht ohne Staat. Die Entstaatlichung
der Verfassung gilt ihr nicht nur als dogmatischer, sondern auch als moralischer
Fortschritt, weil der Staat im Geruch steht, historisch belastet und historisch {iber-
holt zu sein.

Im Staatsbankrott aber zeigt sich, da3 er in der Verfassung nicht aufgeht und daf3
er auch nicht durch diese ersetzt wird, daf3 er vielmehr deren Gegenstand wie deren
Voraussetzung bildet. Mit seiner Zahlungsfahigkeit fallt eine conditio sine qua non
der Verwirklichung des Rechts aus, weil die Leistungen, die der Staat zu diesem
Zwecke zu erbringen hat, ihrerseits auf Finanzierung angewiesen sind.

Im Ernstfall des Staatsbankrotts tritt das fundamentale Staatsziel der Selbst-
behauptung auf den Plan: ,,die Sorge dafiir, dal der Staat da ist, daB sein Sein
gesichert und daB er allen Lagen gewachsen ist.“”° Um seine Existenz zu wahren,
muB er die Lihmung seiner Finanzkraft iiberwinden und seine Handlungsféhigkeit
zuriickgewinnen. Vor dieser vorrechtlichen Notwendigkeit weichen die Rechte sei-
ner Glaubiger. Ein juristischer Sieg iiber einen insolventen Staat wiirde diesen
auch nichts niitzen. Denn seine Solvenz ist die Bedingung der Mdglichkeit, ihre
Rechte zu verwirklichen. Wo nichts ist, hat auch der Biirger sein Recht verloren.
Die Rechte, die innerhalb des staatlichen Systems begriindet sind, hingen davon
ab, daBl das System als Ganzes bestehen und funktionsfahig bleibt. Sie kdnnen
nicht gegen die Uberlebensinteressen des Systems in Stellung gebracht werden.
Die Metapher vom staatlichen Boot, in dem alle sitzen, driangt sich auf.

Der ,,Staat“ tritt hier nicht lediglich als juristische Person in Erscheinung, auch
nicht allein als Herrschafts- und Leistungsapparat, sondern auch und wesentlich
als die Einheit einer Menschengruppe, die sich um des Uberlebens und des guten
Lebens willen zu einer Gefahren- und Schicksalsgemeinschaft auf Dauer zusam-
mengeschlossen hat. Dieses weite Verstdndnis des Staates schlie3t das ,,Volk* ein
und deckt auch die ,,Gesellschaft” in ihren unterschiedlichen Bedeutungen mit ab.

Der Staat bildet eine unverriickbare Notwendigkeit, an der sich im Grenzfall die
Rechte seiner Glaubiger brechen. Daher verbietet sich von vornherein die Insol-
venzfolge der Liquidation.

70 Herbert Kriiger, Allgemeine Staatslehre, 21966, S. 711.
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3. Die ,,Bankrottverfassung“ des Grundgesetzes

Der Staatsbankrott ist irreguldr. Irreguldr ist auch das typische Mittel zu seiner
Uberwindung, die einseitige Minderung der Verbindlichkeiten des Staates. Die
Verfassung setzt seine Leistungsfahigkeit als selbstverstidndlich voraus. Sie sorgt
nicht fiir den Fall der Insolvenz vor. Dem Verfassungsstaat, dem das Wasser bis
zum Halse steht, bleibt nichts anderes iibrig, als sich auf ein ungeschriebenes, pra-
terkonstitutionelles Notrecht zu berufen, wenn er zum &duflersten Rettungsmittel
greift und seine Schulden abschiittelt.”"

DaB es kein konstitutionelles Notrecht gibt, mag erstaunen. Denn die Deutschen
sind traumatisiert durch die Erfahrung des zweifachen Staatsbankrotts im 20. Jahr-
hundert (den dritten, den der DDR, nicht mitgezéhlt) und empfindlicher als ihre
europdischen Nachbarn auf Geldwertstabilitit bedacht; nur schweren Herzens
haben sie die Unabhéngigkeit ihrer Notenbank, die gefeit ist gegen demokratische
Versuchungen und Zumutungen, eingewechselt gegen die europdische Notenbank,
die nicht auf entsprechendem Erfahrungsfundament gebaut ist. Das Fehlen einer
,Bankrottverfassung“’? im Grundgesetz ist auch deshalb erstaunlich, weil gering-
fiigige Abweichungen von der Normalitit der Finanzverfassung, der Nothaushalt
und die Haushaltsiiberschreitung, geregelt worden sind (Art. 111 und 112 GG),
nicht aber der worst case. Die perfektionistische Notstandsverfassung des Grund-
gesetzes ist darauf angelegt, den Ausnahmezustand aller Spielarten normativ zu
erfassen und auch das Chaos noch rechtlich zu organisieren. Die Regelungen
erstrecken sich vom Gesetzgebungsnotstand iiber die Tatbestinde der Naturkata-
strophe und des bewaffneten Aufstandes, des Spannungs- und Verteidigungsfalles
bis zum Widerstandsfall. Der Staatsbankrott kann nicht minder verheerend aus-
fallen als die normierten Notstandsfélle. Die Moglichkeit seines Eintritts und die
Notwendigkeit seiner Bewéltigung werden ignoriert. Doch das verdient keinen Vor-
wurf. Eine einschldgige Regelung konnte von den Regierenden als Riickver-
sicherung fiir leichtsinnige Haushaltspolitik oder als Einladung zu glimpflicher Ent-
schuldung verstanden werden. Im tibrigen 1d6t sich nur schwer vorab normieren,
was im worst case, so er eintrite, geboten sein konnte. Der Staatsbankrott 148t sich
kaum nach Tatbestand und Rechtsfolge fassen. Problematisch ist bereits, zu definie-
ren und zu erkennen, wann der Staatsbankrott eingetreten ist. Der Zeitpunkt 146t
sich fiir das komplexe Gemeinwesen nicht mit jener relativen Klarheit bestimmen

71 Fiir Peter Selmer handelt es sich bei der ,,extremen* Haushaltsnotlage eines Landes um
eine spezifische Auspragung des inneren Staatsnotstandes” (Grundsétze der Finanzverfas-
sung des vereinten Deutschlands, in: VVDStRL 52 (1993), S. 10 (29 ff., 57 f.). Dazu ndher
u. VL. 1.). Das Notstandsargument erscheint im Zusammenhang mit dem Staatsbankrott bei
Manes (Fn. 68), S. 174; Kratzmann (Fn. 25), S. 322. Allgemein zu ungeschriebenen Notrech-
ten des Staates Josef Isensee, Normalfall oder Grenzfall als Ausgangspunkt rechtsphilosophi-
scher Konstruktion?, in: Winfried Brugger/Gorg Haverkate (Hg.), Grenzen als Thema der
Rechts- und Staatsphilosophie, 2002, S. 51 (70 ff.).

72 Ausdruck von Kratzmann (Fn. 25), S. 323 — mit einem Formulierungsvorschlag fiir eine
solche S. 324 f.
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wie fiir das insolvente Unternehmen. Es handelt sich um eine politische Entschei-
dung. Frei nach Carl Schmitt: souverén ist, wer liber den Staatsbankrott entscheidet.

Welche Vorgaben enthélt das Grundgesetz fiir den Ernstfall? Es gilt die gene-
relle Notmaxime: wenn der Staat in seiner Handlungsfahigkeit beschrankt und da-
her nicht in der Lage ist, den Forderungen der Verfassung zu geniigen, hat er Lo-
sungen zu wihlen, die sich so nahe wie moglich an der Verfassung halten (,,ndher
zum Grundgesetz*). Ein Leitbild kénnte die Ubergangsvorschrift nach dem Beitritt
der DDR abgeben, dafl Recht von den Bestimmungen des Grundgesetzes abwei-
chen kann, ,,soweit und solange infolge der unterschiedlichen Verhéltnisse die vol-
lige Anpassung an die grundgesetzliche Ordnung noch nicht erreicht werden
kann“ (Art. 143 Abs. 1 S. 1 GG).”?

In den Uberleitungsbestimmungen des Grundgesetzes, die auf die Erblast des
Deutschen Reiches und auf die der DDR bezogen sind (Art. 134, 135a GG), findet
sich so etwas wie das Modell einer ,,Bankrottverfassung®. Diese wahrt die reguldre
Kompetenz- und Verfahrensordnung, lockert aber die inhaltlichen Vorgaben.

— Die Regelung erfolgt durch Bundesgesetz mit Zustimmung des Bundesrates
(Art. 134 Abs. 4 GG). Der Umstand, daB der Gesetzgeber in eigener Sache ent-
schiede, wire unbedenklich, weil ohnehin keine andere Entscheidungsinstanz
bereitstiinde.”*

— Vorgegebenes Ziel des staatlichen Handelns ist, die Normalitit der Handlungs-
und Leistungsfahigkeit wieder herzustellen.

— Der Gesetzgeber entscheidet liber die MaBnahmen, die zur Sanierung geeignet
und notwendig sind. Zu diesem Zweck kann er bestimmen, dafl Verbindlichkei-
ten nicht oder nicht in voller Hoéhe zu erfiillen sind (Art. 135a Abs. 1 GG). Das
gilt auch fiir die Verbindlichkeiten des 6ffentlichen Dienstes, nicht nur die der
Beamten, sondern auch die des Tarifpersonals.

— Bei allen Entscheidungen iiber Quoten und Rangfolgen, bei der Beriicksichti-
gung sozialer Belange ist der Gleichheitssatz zu beachten.””

VL. Insolvenz staatlicher Subsysteme
1. Bund und Léander

Der ,,Staat“, von dem bisher die Rede war, wurde betrachtet als Ganzheit, ohne
Riicksicht auf seine bundesstaatliche Ausdifferenzierung. Die Griinde, die fiir die
Insolvenzunfahigkeit sprechen, treffen in vollem Umfang nur auf den Bund zu. Er

73 Dazu Josef Isensee, Rechtsstaat — Vorgabe und Aufgabe der Einung Deutschlands, in:
HStR Bd. IX, 1997, § 202 Rn. 183 ff.

74 BVerfGE 15, 126 (145); 19, 150 (163).
75 Richtungweisend BVerfGE 53, 164 (177 f.).
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ist der Garant der gesamtstaatlichen Einheit, der Inhaber der wesentlichen wirt-
schaftlichen Zustindigkeiten, die dem EU-integrierten Deutschland noch verblie-
ben sind, vor allem auch Inhaber der Kompetenzkompetenz. Der Bund tragt das
volle Risiko des Staatsbankrotts. Davon entlastet ihn nicht die Europdische Ge-
meinschaft, auch nicht die Européische Zentralbank. Freilich liegt es in der Kon-
sequenz der Entwicklung, die durch die Europdische Wahrungsunion eingeleitet
worden ist, dafl sich die Europdische Gemeinschaft zu einer Solidargemeinschaft
entwickelt, in der die Gesamtheit fiir den einzelnen Mitgliedstaat, dieser fiir die
Gesamtheit einsteht.

Die Insolvenzordnung behandelt Bund und Lénder gleich. Die Eroffnung des
Insolvenzverfahrens wird fiir alle ausgeschlossen (§ 12 Abs. 1 InsO).”® Hier wie
dort handelt es sich um Staaten, wenn auch die Lander nicht im Sinne des Volker-
rechts Staaten sind, sondern lediglich im Sinne der Verfassung. Die Griinde der
Insolvenzunfdhigkeit sind hier wie da nicht konkursrechtlicher, sondern staats-
rechtlicher Natur.”” Die staasrechtliche Stellung der Lander aber unterscheidet sich
von der des Bundes. Dieser ist insolvenzunfihig, weil er das volle Risiko der staat-
lichen Existenz trigt, die Lander aber sind es, weil der Bund ihnen das Risiko
abnimmt. Die Moglichkeit der separaten Insolvenz eines Landes entféllt. Wenn
Insolvenz eintritt, dann nur fiir den Gesamtstaat in allen seinen Gliedern. Die Lin-
der sind Staaten ohne Ernstfall.

Wenn ein Land zahlungsunfahig werden sollte, eine Gefahr, die seit langem fiir
Bremen, das Saarland, Berlin in greifbare Néhe geriickt ist, tritt die gesamtstaat-
liche Solidargemeinschaft, der Bund mit den iibrigen Léndern, ein iiber den
Finanzausgleich.’”® Sie bleibt nicht untitig, weil der Ausfall eines Gliedes auf den
ganzen foderalen Organismus zuriickwirkt und die kompetenzteilige, gleichwohl
gemeinsame Verantwortung fiir das Gemeinwohl, nicht zuletzt unter dem Aspekt
des gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts, beeintrachtigt. Sie kann den Bankrott
eines Landes noch nicht einmal in dem Falle hinnehmen, dafl er die Folge von
Leichtsinn und Verschwendung ist. Die Bundesverfassung gewdhrleistet jedem
Land das Existenzrecht, es sei denn, daf} eine Neugliederung unter den anspruchs-
vollen (und kaum praktikablen) Bedingungen des Art. 29 GG erfolgte. Wenn sie
dem einzelnen Gliedstaat die weitgehende Gewahr der Dauer bietet, muf3 sie auch
die finanziellen Bedingungen der Lebensfihigkeit und der aufgabengerechten
Handlungsfihigkeit iiber den Finanzausgleich garantieren.’”® Eine Neugliederungs-
pflicht, die das Grundgesetz anfinglich statuiert hatte, ist aufgehoben, so dal3 sich

76 Schon unter der Konkursordnung von 1873 galten die Lander als konkursunféhig. Vgl.
Georg Kuhn /Wilhelm Uhlenbruck, Konkursordnung, '°1986, § 213 Rn. 2.

77 Dazu Josef Isensee, 1dee und Gestalt des Foderalismus im Grundgesetz, in: HStR Bd.
IV, 1999, § 98 Rn. 150.

78 Vgl. BVerfGE 86, 148 (264); Isensee (Fn. 77), § 98 Rn. 146 ff., 150; Selmer (Fn. 71),
S.29 ff, 57 f.

79 Vgl. BVerfGE 72, 330 (386 £, 397 £).
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die These des Bundesverfassungsgerichts aus dem Jahre 1952 erledigt hat, dal3 der
Finanzausgleich mit Riicksicht auf Art. 29 GG nicht zu dem Ergebnis fiihren diir-
fe, lebensunfihige Linder kiinstlich am Leben zu halten.®® Das biindische Prinzip,
so Peter Selmer, verlangt unter Umstinden vom Bund und von den Bundesgenos-
sen die Daueralimentation. Das gelte zunichst auch de constitutione ferenda: ,,Wie
es nicht primédres Ziel der Neugliederung sein kann, den Finanzausgleich zu ent-
lasten, so soll nicht seinerseits der Finanzausgleich eine Neugliederung erzwingen
wollen.®!

Das Bundesverfassungsgericht hat den insolvenz-nahen Tatbestand der ,,extre-
men“ Haushaltsnotlage eines Landes herausgearbeitet, die seine Fahigkeit zur Er-
fillung der ihm von der Verfassung zugewiesenen Aufgaben in Frage stellt und
aus der es sich aus eigener Kraft nicht befreien kann. In dieser Lage sind alle
anderen Glieder der bundesstaatlichen Gemeinschaft aufgrund des bundesstaat-
lichen Prinzips, einig in dem Verfassungsziel des gesamtwirtschaftlichen Gleichge-
wichts, verpflichtet, ,,dem betroffenen Glied mit dem Ziel der haushaltswirtschaft-
lichen Stabilisierung auf der Grundlage konzeptionell aufeinander abgestimmter
MafBnahmen Hilfe zu leisten, damit es wieder zur Wahrnehmung seiner politischen
Autonomie und zur Beachtung seiner verfassungsrechtlichen Verpflichtungen be-
fihigt wird“.®* Der Pflicht zur Hilfeleistung korrespondieren keine Regelungs- und
Eingriffsbefugnisse der Helfer. Von der Aufgabe kann nicht auf Befugnisse ge-
schlossen werden.®® Fiir diese gilt der Vorbehalt der Verfassung. Doch kann die
Solidarpflicht je nach den Umsténden, unter denen sie sich aktualisiert, die Aus-
iibung der bestehenden Befugnisse (wie die Haushaltsgrundsitzegesetzgebung,
Gemeinschaftsaufgaben, Investitionshilfen) nach Grund und Umfang steuern.®*
Insbesondere konnen in der ,.extremen* Haushaltsnotlage Bundeserginzungszu-
weisungen nach Art. 107 Abs. 2 S. 3 GG auch in einem fiiber das normale Maf3
hinausgehenden Umfang fiir notstandsbedingten Sonderbedarf geleistet werden,
wenn sie im Rahmen eines Programms zur Haushaltssanierung geeignet sind, zur
Behebung der Haushaltsnotlage beizutragen.®> Bescheidener politischer Spielraum
bleibt in der Dosierung der AusgleichsmaBnahmen. Wirkliche Ingerenzrechte aber
sind den Geberldndern versagt. Der Staatscharakter des betroffenen Landes steht
Erziehungs-, Besserungs- und Strafmafnahmen im Wege. Die Gefahr bleibt, daf3
mit der Beseitigung des finanziellen Risikos auch der Anreiz zur Haushaltsdiszi-
plin endet und sich alle Lander auf dem niedrigsten Niveau schuldenmacherischer
Grenzmoral treffen. Hier zeigen sich Griinde fiir eine Anderung der Finanzverfas-
sung. Sie sollte die ,,extreme Haushaltsnotlage“ tatbestandlich fassen, die Solidar-

80 BVerfGE 1, 117 (134). Dazu aus heutiger Sicht Se/mer (Fn. 71), S. 60 f.
81 Selmer (Fn. 71), S. 61.

82 BVerfGE 86, 148 (264 f.).

83 BVerfGE 86, 148 (265).

84 BVerfGE 86, 148 (267 f.).

85 BVerfGE 86, 148 (268 ft.); Selmer (Fn. 71), S. 57.
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verpflichtungen des Bundes und der Geberldnder sowie die Obliegenheiten des
betroffenen Landes festlegen, nicht zuletzt ein subsididres Eingriffsrecht des Bun-
des als ,,Sparkommissar* in die Haushaltsautonomie dieses Landes vorsehen.®®

Die Insolvenzunfahigkeit der Gliedstaaten ist kein Naturgesetz. In den Vereinig-
ten Staaten wurde ein Insolvenzverfahren entwickelt, das auf Gliedstaaten anwend-
bar ist und ihre Handlungsfahigkeit weitgehend schont.®’

2. Verwaltungstrabanten

a) Rechtliche Freistellung vom Insolvenzverfahren
und ihre Rechtfertigung

Die Freistellung vom Insolvenzverfahren beschrénkt sich nicht auf die Triger
unmittelbarer Staatsgewalt. Sie erstreckt sich auch auf einzelne ihrer Verwaltungs-
trabanten. Der Bundesgesetzgeber hat als Ausnahme der von ihm aufgestellten
Regel, daB juristische Personen insolvenzfahig sind, ausdriicklich einzelne juristi-
sche Personen des offentlichen Rechts durch leges speciales fiir insolvenzunfahig
erkldrt: so die Handwerksinnungen und Kreishandwerkerschaften, die Deutsche
Genossenschaftsbank, die Deutsche Girozentrale und andere Banken.®® EinschluB-
weise gilt das auch fiir solche Rechtstriager, die nur durch Gesetz (also nicht durch
Liquidation aufgrund Gesetzes) aufgeldst werden konnen, wie die Deutsche Bun-
desbank, die Landeszentralbanken, die Kreditanstalt fiir Wiederaufbau.®® Fiir die
juristischen Personen des 6ffentlichen Rechts, die der Aufsicht eines Landes unter-
stehen, kann das Landesrecht das Insolvenzverfahren iiber das Vermdgen aus-
schlieBen, so die ausdriickliche Erméchtigung in § 12 Abs. 1 Nr. 2 InsO. Dieser
AusschluB ist fiir Gemeinden und Gemeindeverbinde erfolgt.”® Entsprechende Re-
gelungen finden sich auch fiir andere Einrichtungen, zumal fiir Tréger funktionaler
Selbstverwaltung wie Arzte- und Handwerkskammern, Industrie- und Handels-
kammern, ferner fiir Landesbanken und Sparkassen.”!

Es gibt ein finanzielles Motiv fiir Anstalten und Kdrperschaften des 6ffentlichen
Rechts, sich die Insolvenzunféhigkeit attestieren zu lassen: den Umlagen fiir das

86 Selmer (Fn. 71), S. 57 f.

87 Zum Chapter 9““-Verfahren Paulus (Fn. 24), S. 727. Vgl. auch die Fille bei Kratzmann
(Fn. 25),S.321 f.

88 Aufzdhlung bei Ot (Fn. 29), § 12 Rn. 12. — Zu dem speziellen Problem, ob gemaf § 12
Abs. 1 InsO auch nicht rechtsfdhige, abgesonderte Vermdgensmassen erfalit werden: Gund-
lach (Fn. 41), S. 815 ff.

89 Ott (Fn. 29), § 12 Rn. 13.

90 Fiir Nordrhein-Westfalen in § 125 Abs. 2 GO, § 57 Abs. 3 KrO, § 29 Abs. 2 Land-
schaftsverbandsordnung, § 28 Abs. 3 Reichsgebietsgesetz, § 29 Abs. 3 Gesetz iiber kommu-
nale Gemeinschaftsarbeit. Allgemein Lehmann (Fn. 20), S. 91 ff. (Nachw.).

91 Beispiele Ott (Fn. 29), § 12 Rn. 17. Dazu ndher Lehimann (Fn. 20), S. 119 ff., 145 ff.,
160 ff.
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Konkursausfallgeld zu entgehen.”? An dieser Abgabe entziinden sich Rechtsstrei-
tigkeiten, die auf das grundsétzliche Problem {ibergreifen, ob und unter welchen
Bedingungen eine juristische Person des 6ffentlichen Rechts dem Insolvenzverfah-
ren enthoben sei.”® Die Insolvenzunfihigkeit 148t sich fiir rechtlich verselbstin-
digte Verwaltungstriger rechtfertigen, deren Muttergemeinwesen verpflichtet ist,
die Funktionsfdhigkeit seines Verwaltungstrabanten dauerhaft sicherzustellen und
im Falle der Gefahr finanzielle Zuwendungen zu leisten (Anstaltslast) und den
Benutzern gegeniiber eine Ausfallbiirgschaft zu tragen (Gewihrtrigerhaftung).”
Diese Garantenstellung ist Voraussetzung, nicht Folge der Insolvenzunfahigkeit.
Das wird bestitigt durch die Vorschrift des § 12 Abs. 2 InsO, die den Arbeitneh-
mern der insolvenzunfahigen Einrichtungen einen Anspruch gegen das Land auf
jene Leistungen gibt, die sie in einem Konkursverfahren vom Arbeitsamt oder vom
Pensions-Sicherungsverein erhalten hitten.”> Wenn der Staat aber einem Triger
mittelbarer Verwaltung das Insolvenzrisiko abgenommen hat, ist die Insolvenz-
unfihigkeit faktisch hergestellt, gleich, ob sie eigens im Gesetz vorgesehen ist oder
nicht. So besteht nach Meinung des Bundesverfassungsgerichts kein Bediirfnis fiir
ein Insolvenzverfahren iiber 6ffentlichrechtliche Rundfunkanstalten, weil die Léin-
der — a conto der von ihnen zu préstierenden Grundversorgung — die Gewdhr-
leistungs- und Einstandspflicht treffe.”® Entsprechend lieBe sich fiir die 6ffentlich-
rechtlichen Kreditinstitute argumentieren, vor allem fiir die Landesbanken und
Sparkassen: Anstaltslast und Gewéhrtrigerschaft ziehen die Konkursunfahigkeit
effektiv nach sich.

Nun stellt sich aber die Frage, weshalb Bund oder Land einzelnen seiner Ver-
waltungstrabanten und deren Benutzern das Risiko der Zahlungsunféhigkeit ab-
nimmt und diesen so einen Vorteil gegeniiber ihren Konkurrenten verschafft, die
das normale Insolvenzrisiko tragen. Die privaten Konkurrenten kénnen sich auf
ihre Grundrechte berufen, zumal auf die Freiheit der Berufsausiibung, die das
Subsidiarititsprinzip konkretisiert und die Teilhabe der &ffentlichen Hand unter

92 Sie wurden in den siebziger Jahren eingefiihrt fiir die Sicherung der Lohnanspriiche bei
Insolvenz des Arbeitgebers (§§ 14la—n, 186b—d AFG — nunmehr §§ 358 ff. SGB III) und
zur Sicherung der Anwartschaften auf betriebliche Altersversorgung nach dem Betriebs-
rentengesetz. Dazu eingehend Lehmann (Fn. 20), S. 29 ff.

93 Vgl. etwa die Ausgangsverfahren in BVerfGE 60, 135 ff. — Landesverband der Betriebs-
krankenkassen ./. Pensionssicherungsverein als Trager der Insolvenzversicherung; BVerfGE
65, 359 ff. — Hessische Landesérztekammer ./. Berufsgenossenschaft fiir Wohlfahrtspflege
und Gesundheitsdienst; BVerfGE 66, 1 ff. — Bistum Rottenburg-Stuttgart ./. Verwaltungs-
berufsgenossenschaft; BVerfGE 89, 144 ff. — Siiddeutscher Rundfunk ./. Verwaltungsberufs-
genossenschaft.

94 Zu den Pramissen mit Nachw. Winfried Kluth, Anstaltslast und Gewahrtriagerhaftung
offentlicher Kreditinstitute angesichts des gemeinschaftsrechtlichen Beihilfeverbots, in: Bit-
burger Gespriche, Jahrbuch 2002 /1, 2003, S. 111 (116 ff.).

95 Zutreffend Christian Koenig, Insolvenzunfahigkeit juristischer Personen des 6ffentlichen
Rechts — ein Beihilfetatbestand nach Art. 87 Abs. 1 EG?, in: BB 58 (2003), Heft 10, S. 1.

9 BVerfGE 89, 144 (154).
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Rechtfertigungszwang setzt.”” Der Rechtfertigungszwang verschirft sich, wenn die
offentliche Einrichtung als Zugabe zu ihrer an sich bereits grundrechtlich prekdren
Aktivitit noch das Konkursprivileg erhélt. Schon der nominelle Status einer Kor-
perschaft des offentlichen Rechts kann einen Wettbewerbsvorteil bringen, weil er
den Nimbus staatlicher Férderung und Gewihrtrigerschaft erzeugt.”®

Die Rechtfertigung, so es sie gibt, folgt aus der jeweils wahrgenommenen 6f-
fentlichen Aufgabe, die der Art, dem Umfang und dem Niveau nach von den Pri-
vaten nicht erfiillt und die von der Verwaltung ohne die Wettbewerbsvorteile nicht
sichergestellt werden kdnnte. Doch das Argument leidet daran, daf die Aufgaben
durchwegs auch von privatrechtlich organisierten Verwaltungstrabanten wahrge-
nommen werden kdnnen, diese aber der Insolvenzordnung unterliegen. Gleichwohl
miifite im Falle der Insolvenz die Wahrnehmung der Aufgabe weiterhin gewéhrlei-
stet bleiben.”

Das Bundesverfassungsgericht versucht eine Rechtfertigung mit Hilfe seiner
Doktrin, da3 den o6ffentlichrechtlichen Rundfunkanstalten — auch in der dualen
Rundfunkordnung — die unerldBliche Grundversorgung der Bevolkerung mit einem
binnenpluralistischen Programm obliege.'” Im Ergebnis folgt aus der Grundver-
sorgungsdoktrin eine Bestandsgarantie der bestehenden Anstalten — eine Kon-
sequenz, die das Bundesverwaltungsgericht zu Recht ablehnt.'®! In der Tat ist die
Pramisse verfassungsrechtlich unhaltbar: eine Lebensliige der Rundfunkmonopoli-
sten. — Mit analogen Rechtfertigungstheoremen versuchen die offentlichrecht-
lichen Kreditinstitute ihre Privilegien gegeniiber den privaten Konkurrenten zu ver-
teidigen.'%? Die politische Klasse glaubt ihnen allzu gerne, sind Landesbanken und
Sparkassen doch die fleiigen Rohstofflieferanten fiir den Filz auf allen staatlichen
Ebenen; sie bilden das Pfriinden-Eldorado fiir abgehalfterte Parteipolitiker.

97 Naher Isensee (Fn. 39), § 57 Rn. 165 ff. (169); ders., Subsidiaritit — das Prinzip und
seine Pramissen, in: Peter Blickle/ Thomas O. Hiiglin/Dieter Wyduckel (Hg.), Subsidiaritét
als rechtliches und politisches Ordnungsprinzip in Kirche, Staat und Gesellschaft, 2002,
S. 129 (162 ft.).

98 Dieser Nimbus erschlo3 dem Deutschen Orden, der, zundchst nur eingetragener Verein,
im Jahre 1998 aufgrund einer Entscheidung des bayerischen Kultusministeriums den (mehr
dekorativ als funktionell gemeinten) Status der Korperschaft des dffentlichen Rechts erhielt,
erhohte Kreditwiirdigkeit bei den Banken, welche die leichtsinnigen und unbedarften Ordens-
manager zu abenteuerlichen Unternehmungen verfiihrte und den Orden in die Insolvenz mit
nachhaltigem Schaden fiir seine Reputation stiirzte. Bericht: Albert Schiffer, Atemberaubend
abgestiirzt, in: FAZ v. 25. 6. 2003, Nr. 144, S. 4.

99 Vgl. Markus Heintzen, Beteiligung Privater an der Wahrnehmung o6ffentlicher Auf-
gaben und staatliche Verantwortung, in: VVDStRL 62 (2003), S. 220 (250 Anm. 151).

100 BVerfGE 89, 144 (153). — Vgl. auch Fritz Ossenbiihl, Rundfunkfreiheit und Finanz-
autonomie des Deutschlandfunks, 1969, S. 14 ff.; Herbert Bethge, Die Zuldssigkeit der zeit-
lichen Beschrankung der Horfunkwerbung im WDR, 1992, S. 20 f., 61 ff.

101 BVerwGE 75, 318 ff.

102 Dazu mit Nachw. Lehmann (Fn. 20), S. 119 ff.
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b) Das Beihilfeverbot nach Art. 87 ff. EG

Die verfassungsrechtlichen Garantien der Wettbewerbsgleichheit und Subsidiari-
tit haben bisher nicht gegriffen. Dafiir aber das europarechtliche Beihilfeverbot.
Die EG-Kommission hat eine Wende eingeleitet: Staatliche Haftungsverpflichtun-
gen und Biirgschaften verzerrten den Wettbewerb. Sie fielen generell in den An-
wendungsbereich des Beihilferechts, wenn keine marktgerechte Pramie gezahlt
und der Handel zwischen den Mitgliedstaaten beeintréichtigt werde.'® , Als Beihil-
fe in Form einer Garantie betrachtet die Kommission auch die gilinstigeren Finan-
zierungsbedingungen fiir Unternehmen, deren Rechtsform einen Konkurs oder
andere Zahlungsunfahigkeitsverfahren ausschlieft oder dem Unternehmen eine
ausdriickliche staatliche Garantie oder Verlustiibernahme durch den Staat ver-
schafft.“!* In der ,,Briisseler Verstindigung® vom 17. 7. 2001 haben sich Vertreter
der Europédischen Kommission auf der einen Seite und Vertreter des Bundes und
der Lander auf der anderen darauf geeinigt, daB die Gewahrtragerschaft abge-
schafft und die Anstaltslast durch ein marktkonformes Modell ersetzt wird, daf} die
offentlichen Kreditinstitute ,,den gleichen Regeln fiir den Insolvenzfall wie private
Kreditinstitute unterworfen* und ihre Glaubiger denen privater Kreditinstitute
gleichgestellt werden.'®® Nach einer Ubergangsfrist diirfte sich daher das verfas-
sungs- und europarechtliche Skandalon bei Landesbanken und Sparkassen erle-
digen.

¢) Offentlichrechtliche Rundfunkmonopole

Bislang hat diese Entwicklung das Insolvenzprivileg der 6ffentlich-rechtlichen
Rundfunkanstalten noch nicht beriihrt. Zu deren Rechtfertigung fiihrt das Bundes-
verfassungsgericht an, daBl ihre Leistungen unvertretbar seien. Im Falle des Kon-
kurses konne der Konkursverwalter kraft seiner Verwaltungs- und Verfiigungs-
befugnis EinfluB nehmen auf die Programmgestaltung; die binnenpluralistische
Struktur der o6ffentlich-rechtlichen Rundfunkanstalten konne empfindlich gestort
werden.'?® Das Gericht greift hier einen Gedanken auf, mit dem es in einer friithe-
ren Entscheidung die Konkursunféhigkeit der Kirchen begriindet hatte: der Kon-
kursverwalter wiirde in innerkirchliche Beziehungen eingreifen. Angesichts seines

103 Mitteilung der Kommission iiber die Anwendung der Artikel 87 und 88 EG-Vertrag auf
staatliche Beihilfen in Form von Haftungsverpflichtungen und Biirgschaften, in: Amtsblatt
der EG vom 11. 3. 2000, C 71/14 (15), 2.1.1, 2.1.2. Darstellung des langjdhrigen Streits und
kritische Analyse: Kluth (Fn. 94), S. 111 ff. (118 ff.), mit weiteren Materialien als Anhang
S. 143 ft.

104 KOM (Fn. 102), 2.1.3, C 71/15. Fiir Koenig ist die Insolvenzunféhigkeit als solche
noch keine Beihilfe (Fn. 95), S. 1.

105 Text: Anhang 5 zu Kluth (Fn. 94), S. 153. Analyse der Verstindigung: Michael Bren-
ner, Transparenz der finanziellen Beziehungen zwischen den Mitgliedstaaten und ihren
offentlichen Unternehmen, in: Bitburger Gesprache, Jahrbuch 2002 /1, 2003, S. 91 (101 ft.).

106 BVerfGE 89, 144 (153 f).
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Rechts zur EinfluBnahme und Offnung der Posteingiinge wiirde eine vertrauliche
Kommunikation zwischen den Amtstragern der Kirche und ihren Mitgliedern, die
wesentlicher Teil der Religionsausiibung sei, nahezu unmdéglich. Die Tatigkeit des
Konkursverwalters aber auf die rein vermdgensrechtliche Seite zu beschrinken,
wire konkursrechtlich bedenklich, praktisch auch kaum durchfiihrbar. Einer Kir-
che miilten, damit sie ihrem verfassungsrechtlich geschiitzten Auftrag nachkom-
men konne, im Konkurs von vornherein weite Teile ihres Vermdgens belassen wer-
den, und zwar nicht nur die eigentlichen Kultgegenstinde (res sacrae), sondern
auch alle Mittel, die fiir ihre Tétigkeit insgesamt unentbehrlich seien (res circa
sacra). So stiinde bei vielen Korperschaften nur ein kleiner Teil des Vermdgens fiir
die Verwertung im Interesse der Gliubiger zur Verfiigung.'®” Die Argumente zum
Status der Kirchen diirfen dahinstehen.'® Sie sind institutionell vom Staat ge-
trennt. Dieser gewéhrleistet nicht ihre Zahlungsfahigkeit. Thm ist der Bereich des
Religidsen schlechthin versperrt. Das aber gilt nicht fiir die Aufgaben der Medien
in ihren politischen, kulturellen und wirtschaftlichen Dimensionen, fiir Informa-
tion, offentliche Meinung, Unterhaltung. Die offentlich-rechtlichen Rundfunkan-
stalten sind, obwohl staatsfrei, ihrer Programmgestaltung, ihrer Organisation nach
Geschdpfe und Trabanten des Staates, als solche freilich eigentlich nur Notldsun-
gen fiir die Ausilibung grundrechtlicher Freiheit, deren eigentlicher Lebensraum
der gesellschaftliche Wettbewerb ist. Die urspriingliche Rechtfertigung der staat-
lichen Monopole als Treuhinder grundrechtlicher Freiheit'’® wird fadenscheiniger
mit jedem Jahr, in dem die technischen Mdglichkeiten der Medien sich ausdehnen
und der (AuBen-)Pluralismus der Triger wichst. Wenn den Monopolisten der
finanzielle Atem ausgeht, stehen zahlreiche Wettbewerber bereit, sie unter Markt-
bedingungen zu ersetzen. Die 6ffentlich-rechtlichen Anbieter sind schon deshalb
nicht unersetzlich, weil sie sich — ihrer Pratention zum Trotz, daf sie sozialethisch
hohere Programmaqualitéit garantierten — den privaten Konkurrenten weithin ange-
paBit haben, die ihrerseits durch gesetzliche Auflagen zur Riicksichtnahme auf 6f-
fentliche Belange gehalten sind. Immer kréftiger meldet sich nun die grundrechtli-
che Regel zu Wort, daf unter den Bedingungen grundrechtlicher Freiheit die Me-
dien nicht dem Wettbewerb entzogen werden diirfen und daB dem Wettbewerb das
fiir das Gesamtsystem heilsame Risiko der Insolvenz und die Anwendbarkeit des
gesetzlichen Insolvenzverfahrens korrespondieren.

107 BVerfGE 66, 1 (23).

108 Kritisch Claus Dieter Classen, Religionsfreiheit und Staatskirchenrecht in der Grund-
rechtsordnung, 2003, S. 173 ff.

109 Plausibel BVerfGE 12, 205 (259 ft.). Dazu Fritz Ossenbiihl, Rundfunk zwischen Staat
und Gesellschaft, 1975, S. 7 ff., 30 ff.; Herbert Bethge, Der verfassungsrechtliche Standort
des Offentlich-rechtlichen Rundfunks, 1987, S. 24 ff.
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d) Kommunale Gebietskorperschaften

Auflerhalb des Marktwettbewerbs stehen die kommunalen Gebietskdrperschaf-
ten. Sie sind unersetzliche Bestandteile des Staatsgefiiges. Thr Daseins- und Wir-
kungsrecht schlieft die Mdglichkeit einer Liquidation aus. Thr Insolvenzrisiko wird
von der Solidargemeinschaft des Bundeslandes aufgefangen, dem sie angehoren. —
Jedoch ist der Bankrott von Gemeinden nicht lediglich theoretische Moglichkeit,
sondern historische Erfahrung. Beispiele bilden der Konkurs der preuflischen Stadt
Halle im Jahre 1717, der Konkurs der (ost-)preuBischen Stadt Arys 1929 und im
selben Jahr der Konkurs der sichsischen Stadt Glashiitte.''” Nach heutigem Recht
wird der Fall des Kommunalbankrotts nicht von der Insolvenzordnung erfaf3t, son-
dern vom Kommunalrecht des jeweiligen Landes. Dem staatlichen Triger der
Kommunalaufsicht kommen weitreichende Ingerenzbefugnisse zu. Die Bundes-
wie die Landesverfassung stehen diesen nicht schlechthin entgegen, weil den Ge-
meinden und Gemeindeverbidnden der Staatscharakter abgeht. Allerdings miissen
die Befugnisse dem Vorbehalt des Gesetzes und der institutionellen Garantie der
kommunalen Selbstverwaltung gemél den Verfassungen beider Staatsebenen Ge-
niige tun. Daraus folgt, daB sie am Ubermafverbot zu messen sind.''" DaB sich die
Insolvenzunfahigkeit von Tragern der funktionellen (sozialen oder beruflichen)
Selbstverwaltung mit analogen Griinden rechtfertigen 14Bt, ist denkbar.''?

In der Staatspraxis gerit die Insolvenz einer jeden 6ffentlichen Einrichtung, wie
immer ihr rechtlicher Status ist, zum Politikum, tibrigens auch die Insolvenz eines
jeden Privatunternehmens von Bedeutung. Immer entsteht politischer Druck auf
den Staat, seine schiitzende Hand iiber den Insolvenzschuldner zu halten, um die
Arbeitspldtze zu sichern, den ortlichen Lebensstandard zu stiitzen, die regionale
oder nationale Wirtschaftsstruktur zu halten. Das aber ist ein politisches Thema,
das auf anderer Ebene liegt als das rechtliche der Insolvenzunfihigkeit des Staates.

VII. Auslandsschulden

Bei privaten Insolvenzen im Inland oder im Ausland verschafft sich zunehmend
das Universalititsprinzip Geltung, nach dem das Insolvenzverfahren auch Tat-
bestinde im Ausland erfaflt und sich auf das Auslandsvermdgen des Schuldners
erstreckt, wihrend ein ausldndisches Insolvenzverfahren auch Wirkungen im In-
land zeitigt."'> Der Staatsbankrott aber bleibt ausgenommen. Das ist eine Folge
seiner Insolvenzunfihigkeit.

110 Dazu Ernst Winckler, Der Konkurs der Stadt Glashiitte in Sachsen im Lichte des Ur-
teils des sdchsischen Oberverwaltungsgerichts, in: Bank-Archiv XXIX (1929/30), S. 402 ff.
Historische Beispiele und Nachweise bei Lehmann (Fn. 20), S. 92 ff.

111 Naher Stoll (Fn. 20), S. 538 ff.; Lehmann (Fn. 20), S. 101 ff.
112 Zum Landesverband fiir die Betriebskrankenkassen BVerfGE 60, 135 (158).
113 Dazu Hdisemeyer (Fn. 24), S. 125, 761 ff.
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1. Private Glidubiger im Ausland

Wenn ein Staat Zins- und Tilgungsleistungen einstellt, sind seine privaten Glau-
biger grundsétzlich nicht gehindert, ihre Forderungen nach Mafigabe des Inter-
nationalen Privatrechts im Ausland gerichtlich geltend zu machen.''* Da eine
Gesamtvollstreckung ausscheidet, verbleibt nur die Moglichkeit der Einzel-
vollstreckung im Ausland. Diese wird nicht von vornherein durch das Voélkerrecht
ausgeschlossen. Aus deutscher Sicht existiert kein allgemeiner Grundsatz des
Volkerrechts, der gemall Art. 25 S. 1 GG Bestandteil des Bundesrechts wire, da3
die (Einzel-)Zwangsvollstreckung in Vermdgen ausldndischer Staaten, das sich in
Deutschland befindet, schlechthin unstatthaft sei.''> Hier muB freilich differenziert
werden. Die Staatenimmunitdt verbietet den Gerichten, iiber hoheitliche Akte
eines fremden Staates (acta iure imperii) zu judizieren.''® Von vornherein ausge-
schlossen ist die Zwangsvollstreckung in Vermdgen, das der Erfiillung hoheitlicher
Zwecke gewidmet ist, auch dann, wenn der Vollstreckungstitel sich auf nicht-
hoheitliches Handeln (acta iure gestionis) bezieht. Nach diesen Mal3gaben hielt das
Bundesverfassungsgericht die Pfaindung eines Bankkontos der philippinischen Bot-
schaft, von dem die Ausgaben und Kosten der Botschaft bestritten werden, fiir
unzuldssig.''” Fiir zuldssig erachtete es hingegen die Vollstreckung in ein Konto
der staatlichen iranischen Olgesellschaft, dessen Saldo zur Uberweisung an die
iranische Staatsbank zur Haushaltskonsolidierung bestimmt war.''®

Staatsanleihen werden durchwegs iure gestionis ausgegeben. Daher stehen den
Glaubigern die reguldren gerichtlichen Moglichkeiten des Erkenntnis- und des
Vollstreckungsverfahrens zur Verfiigung.!'” Ein Staat, der in Zahlungsschwierig-
keiten gerét, kann nicht durch einseitige Erkldrung eines Staatsnotstandes auslin-
dische Gerichte hindern, iiber Forderungen gegen ihn zu entscheiden. Das Land-
gericht Frankfurt sieht die Judiziabilitdt von Anspriichen aus argentinischen Staats-
anleihen auch dann noch fiir gegeben an, seit das Land den Auslandsschulden-
dienst eingestellt hat, um Verhandlungen iiber eine Umschuldung zu erreichen, und
den nationalen Notstand auf sozialem, wirtschaftlichem, administrativem, finan-
ziellem und wihrungspolitischem Gebiet kraft Gesetzes ausgerufen hat. Nach Auf-
fassung des Gerichts kdnnte der staatliche Schuldner den volkerrechtlichen Not-

114 Zur aufBlergerichtlichen Durchsetzung durch Aufrechnung Eckart Petzold, Die inter-
nationalen Gliubiger-Schuldner-Beziehungen im Recht der Staateninsolvenz, 1986, S. 52 ff.

115 BVerfGE 46, 342 (364 ff.); 64, 1 (16 ff.) jeweils mit ausfiihrlichem Befund der inter-
nationalen (gerichtlichen) Praxis.

116 Dazu Karl Doehring, Volkerrecht, 1999, Rn. 658 ff.; Knut Ipsen, Volkerrecht, 41999,
§ 26 Rn. 17 ff. Zu einem aktuellen Exempel Rudolf Dolzer, Der Areopag im Abseits, in: NJW
2001, S. 3525.

117 BVerfGE 46, 342 (364 ff.).

118 BVerfGE 64, 1 (23 ff,, 40 ff.).

119 Vgl. Adolf F. Schnitzler, Staatsanleihe, in: Hans Jiirgen Schlochauer u. a. (Hg.), Worter-
buch des Vélkerrechts, Bd. 3, 1962, S. 329.
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stand unter bestimmten Voraussetzungen gegen einzelne VollstreckungsmaBnah-
men ins Feld fiihren, nicht aber gegen das Erkenntnisverfahren. Im iibrigen sei der
volkerrechtliche Grundsatz ,,pacta sunt servanda“ zu beriicksichtigen. 120

Diese Regeln haben sich angesichts eines Staatsbankrotts von bisher nicht ge-
kanntem Ausmall zu bewéhren. Argentinien erklédrte im Jahre 2001 den Zahlungs-
ausfall und weigert sich seither unter Berufung auf den ,,Staatsnotstand®, sich aus-
landischen Gerichten zu unterwerfen, die von seinen privaten Glaubigern ange-
rufen werden. Im September 2003 présentierte es Grundlinien eines ,,Umschul-
dungsangebots®, in dem es an die privaten Anleihegldubiger appellierte, auf 75
Prozent ihrer Forderungen von insgesamt 87 Mrd. Dollar sowie zur Ginze auf die
riickstindigen Zinsen in Hohe von 13 Mrd. Dollar zu verzichten. Rund 17 % der
unbezahlten Anleihen sind nach deutschem Recht begeben worden, mehr als 5%
der Anleiheschulden befinden sich in deutscher Hand. Argentiniens Staatsprisi-
dent Nestor Kirchner sagte seinen Staatsbesuch in Deutschland, der fiir den 9. und
10. Oktober geplant war, kurzfristig ab, aus Sorge, da3 sein Dienstflugzeug ,,Tango
01 (immerhin ein Objekt iure gestionis) auf deutschem Boden gepfindet werden
konnte. Die Bundesregierung hatte die erbetene ,hundertprozentige Garantie®
gegeniiber dem Vollstreckungsrisiko angesichts der Unabhéngigkeit der deutschen
Gerichte nicht bieten kénnen.'?!

Bei Staatsanleihen kdnnen die Anleger gesichert werden iiber sogenannte Col-
lective Action Clauses in den Begebungsbedingungen. Diese ermoglichen der
Glaubigermehrheit bindende Entscheidungen iiber Verdnderungen der Anleihe-
bedingungen. Solche Klauseln sind jedoch nicht fiir alle Staatsanleihen vorge-
sehen. Ausldndische Staatsanleihen leiden unter dem Fehlen eines Gesamtvoll-
streckungsverfahrens. Um so mehr ist der ausldndische Staat, der sich um Kredite
im Ausland bemiiht, darauf angewiesen, sich als kreditwiirdig darzustellen und zu
erweisen,'*?

Hier macht sich die Eigenart des modernen Staates geltend. Als der Staat noch
im Lichte der Patrimonialtheorie als Obereigentum des Landesherrn am Gebiet be-
trachtet wurde, lieBen sich Verbindlichkeiten zwischen Staaten privatrechtlich ab-
sichern und durchsetzen. Der Schuldnerstaat konnte Teile seines Territoriums und
einzelne Regalien verpfianden oder abtreten, der Glaubigerstaat Gebiete des Schuld-
ners oder deren Steueraufkommen requirieren. Heute ist die Pramisse der Privat-
autonomie iiber Staatselemente hinfdllig geworden. Sie sind nicht mehr disponibel.

120 Urteil im Urkundensverfahren vom 14. 3. 2003, Az. 2—21 O 294/02, in: http://
www.landgericht.frankfurt-main.de / ZS_Urteil_lang(Argentinien_I).htm; ebenso im Arrest-
verfahren, Az. 2—21 O 509/02, in: http: // www.landgericht.frankfurt-main.de / ZS_Urteil
_lang(Argentinien_Arrest).htm. Das Bundesverfassungsgericht verwarf den Antrag auf einst-
weilige Anordnung (Beschlufl vom 13. 2. 2003, in: DVBI. 2003, S. 661 f.).

121 Bericht: Argentiniens Prisident fiirchtet Pfandung des Dienstflugzeugs, in: FAZ vom 2.
10. 2003, Nr. 229, S. 23.

122 Hinweise auf die Bonitéit geben Ratings der Staatsanleihen durch Agenturen wie Stan-
dard & Poors.
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2. Auslindische Staaten als Glaubiger

Heute beruhen Schulden zwischen Staaten ausschlielich auf vélkerrechtlicher
Grundlage, und zwar voélkerrechtlichem Vertrag oder volkerrechtlichem Delikt.
Herkdmmliche Anlésse fiir die Begriindung von volkerrechtlichen Auslandsschul-
den waren die Finanzierung eines Krieges zwischen Verbiindeten oder die Kom-
pensation von Kriegsfolgen, Reparationen des Verlierers an den sieger. Dazu kom-
men nunmehr Kredite im Rahmen internationaler Kooperation oder die Aufbau-
und Entwicklungshilfe. Die Bestimmung von Grund und Hoéhe der Schuld, von
Zins und Tilgung, der mafligebenden Wéhrung und der Modalitéten der Abwick-
lung erfolgt durch Vertrige. Die volkerrechtliche Vertragsfreiheit ermdglicht, die
den beiderseitigen Interessen entsprechende Losung zu finden.'*

Auf der Grundlage der Vertragsfreiheit konnen die Staaten fiir die Sicherheit der
Forderungen und fiir die Erfiillung der Zahlungspflichten sorgen und Vorkehrun-
gen fiir den Fall der Insolvenz treffen. Kompensatorische MaBnahmen sind etwa
Vereinbarungen, da3 Kredite {iber die Internationale Bank fiir Wiederaufbau und
Entwicklung (Weltbank) abgewickelt werden; dafl die Rechtsbeziehungen als zivil-
rechtliche behandelt und dem Recht des Staates New York unterstellt werden; daf3
der Schuldnerstaat Tilgung und Zins iiber den freien Kapitalmarkt finanziert.'**

Wenn der staatliche Schuldner seine Verbindlichkeiten nicht erfiillen will oder
kann, steht der staatliche Glaubiger schlechter da als der Private, weil es kein iiber-
geordnetes Gericht gibt, an das er sich wenden kdnnte. Auch die gewaltsame
Selbsthilfe ist ihm verwehrt, wie Frankreich und die anderen Siegerméichte des
ersten Weltkrieges iibten, als sie das Ruhrgebiet besetzten und die Zollinie entspre-
chend verschoben, um ihre Reparationsforderungen gegen das insolvente Deutsche
Reich abzusichern.'?® Derartige MaBnahmen werden heute durch das vélkerrecht-
liche Gewaltverbot verhindert (Art. 2 Nr. 3, 4 UN-Charta). Dem Glaubigerstaat
bleiben nur die Moglichkeiten diplomatischer EinfluBnahme, politischen Drucks,
wirtschaftlicher Sanktionen.

123 Vgl. Hans Ballreich, Auslandsschulden. Offentliche (politische) Schulden, in: Hans-
Jirgen Schlochauer u. a. (Hg.), Worterbuch des Vdlkerrechts, 1. Bd. 1960, S. 110 (111);
Eckart Petzold, Die internationalen Glaubiger-Schuldner-Beziehungen im Recht der Staatsin-
solvenz, 1986.

124 Dazu Ballreich (Fn. 123), S. 112.

125 Zu Beginn des 20. Jahrhunderts wurden in der volkerrechtlichen Literatur als MaBnah-
men u. a. vorgeschlagen: Flottendemonstrationen, Blockade der Héfen, Beschlagnahme staat-
licher Wertobjekte (Kunstschitze etc.), Wegnahme einzelner Kolonien, Oberaufsicht iiber die
Staatsfinanzen (so Giinther S. Freund, Die Rechtsverhidltnisse der offentlichen Anleihen,
1907, S. 272).
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3. Strebungen zu einem internationalen
Insolvenzverfahren fiir Staaten

In der Volkerrechtslehre erhob sich bereits zu Beginn des 20. Jahrhunderts der
Ruf nach der Einrichtung eines Internationalen Gerichtshofs zur Durchsetzung von
Forderungen.'?® Heute regen sich Tendenzen, ein vélkerrechtliches Insolvenz-
verfahren fiir Staaten zu entwickeln, dem das Insolvenzverfahren fiir Private als
Vorbild dient, zu dem Zweck, Schuldner- wie Glaubigerstaaten zu disziplinieren
und ein faires Schuldenbereinigungsverfahren einzufiihren, das die Glaubiger zu
einer Zwangsgemeinschaft unter einer unparteiischen Leitung zusammenfiihrt, in
der das Mehrheitsprinzip Entscheidungen auch gegen widerstrebende Glaubiger
ermdglicht.'?” Dem Schuldnerstaat sollen die politische Handlungsfahigkeit und
das wirtschaftliche Existenzminimum gesichert, die Wiederherstellung der Finanz-
kraft gefordert und die Riickkehr in die Staatengemeinschaft erleichtert werden.'®
In diese Richtung zielen Vorschldge des Internationalen Wéhrungsfonds, die er im
Januar 2003 den G7-Finanzministern vorgelegt hat: durch Mehrheitsentscheidun-
gen sollen Umschuldungen auch fiir Minderheitsgldubiger rechtlich verbindlich
gemacht werden. Die Mehrheitsentscheidungen werden ermoglicht durch ein ge-
plantes internationales Insolvenzverfahren, das die rechtzeitige, vereinfachte Um-
schuldung fiir staatliche Schuldner leistet. Die Erwartungen an ein solches Verfah-
ren greifen hoch. Es soll zur Wiederherstellung der fiir eine nachhaltige wirtschaft-
liche und soziale Entwicklung notwendigen finanziellen Grundlage beitragen,
durch schnellere Umschuldungen den 6konomischen Verfall in Krisenzeiten ein-
grenzen und die konsequente Einbeziehung des Privatsektors erleichtern.'® Zwi-
schen dem Vorschlag und seiner mdglichen Realisierung tiirmen sich hohe Hinder-
nisse auf; nicht das geringste von ihnen ist die Abneigung der Weltmacht USA,
sich internationalen Organisationen zu unterwerfen und in ihnen majorisieren zu
lassen. Gleichwohl stehen heute die Zeichen glinstiger denn je, da3 eine volker-
rechtliche Insolvenzordnung fiir Staaten entstehen wird.

126 Franz von Liszt, Das Vélkerrecht, 111921, S. 97 (Nachw.), 135.

127 Verallgemeinerungsfihig sind die Anforderungen an ein faires Insolvenzverfahren
nach deutschem Recht. Zu diesen Schumann (Fn. 42), S. 1051 ff.

128 Rechtspolitische Uberlegungen Paulus (Fn. 24), S. 725 ff.

129 Proposals for a Sovereign Debt Restructuring Mechanism (SDRM), in: http://
www.imf.org / external /np/exr/ facts/sdrm.htm. — Deutsche Vorgaben und Erwartungen:
Bundesministerium der Finanzen, Verbesserung der Krisenbewaltigung durch ein Internatio-
nales Insolvenzverfahren fiir Staaten, in: Monatsbericht 02.2003, S. 87 (88).
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