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Vorwort zur 3. Auflage

Nach gut fiinf Jahren seit der 2. Auflage erscheint dieses Werk auf dem Stand von Friih-
sommer 2025.

Seit der 2. Auflage ist zum 1.1.2021 das StaRUG in Kraft getreten und damit der Restruk-
turierungsplan als weiteres Herzstiick des deutschen Insolvenz- und Restrukturierungs-
rechts eingefithrt worden. Das Handbuch ist vor diesem Hintergrund um zahlreiche Ab-
schnitte zum Restrukturierungsplan des StaRUG erginzt worden. Damit will das Werk dem
Anspruch gerecht werden, fiir die Praxis weiterhin ein Handbuch ,aus einem Guss“ zu
liefern, das folglich allen Planerstellern, sowohl fiir StaRUG-Fille als auch im Insolvenz-
planverfahren, dienlich sein kann. Folgerichtig ist der Restrukturierungsplan auch in den
Titel des Werks einbezogen worden. Die erweiterte Konzeption hat zu gewissen redak-
tionellen Anpassungen und Neunummerierungen der Abschnitte gefiihrt. Die neuen Ab-
schnitte zum StaRUG finden sich gebiindelt im 2. Teil des Werks. Zahlreiche Verweise
auf die Abschnitte in Teil 1 zum Insolvenzplan sollen die Parallelen und etwaige Beson-
derheiten des Restrukturierungsplans verdeutlichen und dem Leser den Zugang zu den
jeweiligen Sachfragen erleichtern. In Teil 3 sind weiterhin Querschnittsmaterien zu finden,
die Insolvenz- und Restrukturierungsplan in gleicher oder dhnlicher Weise betreffen und
daher gebiindelt in einem Abschnitt behandelt werden. Neu ist auch der im Teil 4 einge-
fiigte Muster-Restrukturierungsplan.

Die Erweiterung eines bereits eingefithrten Handbuchs in dieser umfinglichen Form ist
ein Kraftakt, der vor allem unseren Autorinnen und Autoren viel Ausdauer und insbe-
sondere auch Geduld abverlangt hat. Wir als Herausgeber wissen dies sehr zu schitzen
und freuen uns umso mehr, dass die Miithen unserer Autorinnen und Autoren nunmehr
mit dem fertigen Produkt belohnt worden sind.

Danken méchten wir auch dem RWS-Verlag in Person von Herrn Markus Sauerwald, der
das Werk geférdert und begleitet hat. Frau Theves-Telyakar hat erneut groflartige Arbeit
bei der Lektorierung geleistet, ohne die das Werk nicht hitte erscheinen kénnen.

Autoren und Herausgeber freuen sich weiterhin tiber Riickmeldungen, Kritik, Verbesse-
rungsvorschlige und selbstverstindlich auch iiber Lob aus der Leserschaft.

Bonn/Kéln, im Juli 2025 Christian Briinkmans
Christoph Thole
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§1

Einfihrung in das Insolvenzplanverfahren

Ubersicht
A. Einfithrung 1 | G. Wesentliche Prinzipien des Plan-
B. Historische Vorbilder und verfahrens 23
Regelungsziele 6 | I Gruppenbildung ....ccccocoeeeureenccenerencennnee 24
C. Rechtsvergleichende Vorbilder ............ 8 | II. Wahrung der Schuldnerrechte ................. 25
D. Der Insolvenzplan als Vertrag? . .. 9 | IIL Gerichtliche Beteiligung ......cccccccovveuneunece 26
I. Rechtsnatur des Insolvenzplans ................ 9 | IV. Rechtsschutz der Beteiligten und
II. Anwendung der Regelungen wertbezogener SChUtz ........cccvveuviecnnnnen. 28
iiber Willenserklirungen .....coocecevcvveneunnee 12 | V. Einbeziehung der Anteilsinhaber ............ 30
E. Auslegung des Insolvenzplans .............. 13 | H. Uberblick iiber den Verfahrens-
F. Wesentlicher Inhalt des Insolvenz- ablauf 31
plans 18

Literatur: Bitter, Sanierung in der Insolvenz — Der Beitrag von Treue- und Aufopferungspflichten
zum Sanierungserfolg, ZGR 2010, 147; Braun, Die objektive Auslegung des Insolvenzplans, NZI
2019, 526; Gaul, Tradition, Stagnation und schrittweiser Fortschritt im Insolvenzrecht — Eine Zwi-
schenbilanz der neuen Rechtsinstitute: Insolvenzplan, Restschuldbefreiung und Verbraucherinsol-
venzverfahren, in: Liber Amicorum fiir Wolfram Henckel, 2015, S. 119; Madaus, Die zeitliche Grenze
des Rechts zur Riicknahme eines Insolvenzplans durch den Planinitiator, KTS 2012, 27.

A. Einfithrung

Der Insolvenzplan ist in den §§ 217 ff. InsO geregelt. Bereits in der Grundregel des § 1 1
InsO wird darauf hingewiesen, dass die Beteiligten in einem Insolvenzplan eine von den
Vorschriften des Regelverfahrens abweichende Regelung zum Erhalt des Schuldners treffen
kénnen. Das Insolvenzplanverfahren ist daher vom Gesetzgeber der InsO insbesondere
als — notwendigerweise flexibles — Instrument zur Sanierung verstanden worden; es ist
allerdings nicht darauf beschrinkt. Es kann auch Liquidationspline und verfahrensleiten-
de Pline geben (siehe § 2 Rz. B [Brinkmans]).) Demnach kann der Insolvenzplan auch
eine iibertragende Sanierung vorsehen (siche § 2 Rz. B8 [Brinkmans]).2

Der Insolvenzplan erlaubt es, eine fiir den jeweiligen Schuldner mafigeschneiderte Losung 2
zu finden. Das Verfahren erméglicht einen Eingriff in die Rechte der Insolvenzgliubiger,
der Absonderungsberechtigten und seit dem ESUG auch einen Eingriff in die Rechte der
Gesellschafter bzw. Anteilsinhaber. Der Gesetzgeber des ESUG hat insbesondere das
Blockadepotential der Gesellschafter vermindert und damit den Ausgang des Planver-
fahrens kalkulierbarer gemacht (siehe Rz. 30); das war das erklirte Ziel.¥ Zugleich kann
die bei der Abstimmung unterlegene Minderheit an die mit der erforderlichen Mehrheit
(§ 244 InsO, siche dazu § 16 Rz. Bl ff. [Laroche]) beschlossenen Planregelungen gebun-
den werden. Gerade diese Zwangswirkung ist das entscheidende Asset des Planverfahrens.
Zwar kann auflerhalb des Insolvenzverfahrens durchaus eine Zustimmungspflicht von
Gesellschaftern zu Restrukturierungsmafinahmen nach den gesellschaftsrechtlichen

1)  Begr. RegE ESUG, BT-Drucks. 17/5712, S. 54; Uhlenbruck-Liier/Streit, InsO, § 217 Rz. 21 f. Offen-
lassend vor dem ESUG BGH, Beschl. v. 5.2.2009 — IX ZB 230/07, Rz. 25, ZIP 2009, 480, dazu EWiR
2009, 251 (Landry). Anders noch LG Frankfurt/M., Beschl. v. 29.10.2007 - 2/9 T 198/07, ZIP 2007,
2229, dazu EWIiR 2008, 115 (Hérmann,).

2)  Eidenmiiller in: MiinchKomm-InsO, § 217 Rz. 117.
3)  Begr. RegE ESUG, BT-Drucks. 17/5712, S. 17.

Thole 3



§1 Einfithrung in das Insolvenzplanverfahren

Grundsitzen von ,Sanieren oder Ausscheiden® bestehen.. Eine Zustimmungspflicht
von Gliubigern zu auflergerichtlichen und aufierinsolvenzlichen Sanierungsversuchen
kommt aber nicht in Betracht.”) Eine Treuepflicht von Gliubigern in Gestalt einer Pflicht, an
einer auflergerichtlichen Sanierung und Schuldenbereinigung mitzuwirken, ist mangels eines
korporationsrechtlichen Charakters der Gliubigergemeinschaft nicht anzuerkennen.®)

Anderungen haben sich insoweit durch die Umsetzung des priventiven Restrukturierungs-
rahmens und der Restrukturierungsrichtlinie”) vom 20.6.2019 ergeben. Es gibt deutliche Pa-
rallelen zwischen dem Restrukturierungsplan und dem Insolvenzplan (zum Restrukturie-
rungsplan siehe einfithrend Bll). Mit dem SanInsFoG zum 1.1.2021%) sind zugleich Anderun-
gen im Insolvenzplanrecht eingefithrt worden. Dazu gehért u. a. die Ausflaggung der Ver-
gleichsrechnung in §220 Abs. 2 Satz 2 bis 4 InsO und die Méglichkeit, gruppeninterne
Drittsicherheiten zu gestalten, § 217 Abs. 2 InsO 1. V. m. § 223a InsO.

Das Insolvenzplanverfahren ist integraler Bestandteil des Insolvenzverfahrens; wie das
Insolvenzverfahren im Allgemeinen ist es daher auf den jeweiligen Schuldner beschrinkt,
der auch eine natiirliche Person sein kann (niher zu Plinen bei natiirlichen Personen siehe
§ 28 [Webel]). Insofern gilt fiir die InsO das Prinzip des Einheitsverfahrens, das nicht
grundsitzlich zwischen Liquidations- und Sanierungsverfahren unterscheidet. Die allge-
meinen Regeln sind anwendbar. Das Insolvenzplanverfahren gehort zu den Verfahren
i.S. von Art. 1 EulnsVO (siehe hierzu niher § 62 Rz. 10 f. [Thole]). Einen echten Kon-
zerninsolvenzplan gibt es bisher nicht, was nicht ausschliefit, in den Einzelverfahren
einer Konzerninsolvenz die Insolvenzpline aufeinander abzustimmen (siehe dazu § 33
[Briinkmans)). Seit dem Inkrafttreten des Gesetzes zur Erleichterung der Bewiltigung
von Konzerninsolvenzen zum 21.4.2018” kann es ein Koordinationsverfahren geben, in
dem ein Koordinationsplan als ein kupierter Insolvenzplan fiir alle Konzerngesellschaften
aufgestellt werden kann (§§ 269d—-269i InsO); dies dndert aber nichts an der Eigenstin-
digkeit der jeweiligen Insolvenz(plan)verfahren. Auflerdem kdnnen, wie soeben bemerkt,
auch gruppeninterne Drittsicherheiten gestaltet werden.

Das Planverfahren ist nicht zwingend mit der Eigenverwaltung verkniipft. Die Eigenver-
waltung einschliefllich der vorliufigen Eigenverwaltung und des Schutzschirmverfahren
ist lediglich ein verfahrensrechtliches Instrument, das Sanierungszwecken dienlich sein
soll. Der Insolvenzplan ist dagegen auf als materiell-rechtliches Instrument zu verstehen.
Umgekehrt setzt § 284 InsO ausdriicklich voraus, dass auch im Falle der Eigenverwaltung

4)  BGH, Urt. v. 19.10.2009 — II ZR 240/08 (Sanieren oder Ausscheiden I), BGHZ 183, 1 = ZIP 2009,
2289 = Z{IR 2010, 503, dazu EWiR 2009, 739 (Armbriister); vgl. auch BGH, Urt. v. 25.9.1986 — II ZR
262/85, BGHZ 98, 276 = ZIP 1986, 1383 = NJW 1987, 189, dazu EWiR 1986, 1107 (Riegger); BGH,
Urt. v. 20.3.1995 — 11 ZR 205/94 (Girmes), BGHZ 129, 136 = ZIP 1995, 819 = NJW 1995, 1739, dazu
EWIR 1995, 525 (Rittner). Einschrinkend BGH, Urt. v. 25.1.2011 — II ZR 122/0, ZIP 2011, 768,
770 ff., dazu EWiR 2011, 417 (Binkowski).

5)  BGH, Urt. v. 12.12.1991 — IX ZR 178/91 (Akkordstérer), BGHZ 116, 319, 324 f. = NJW 1992, 967,
969 = ZIP 1992, 191, dazu EWiR 1992, 255 (Tiedtke).

6) BGH, Urt. v. 12.12.1991 - IX ZR 178/91 (Akkordstérer), BGHZ 116, 319, 324 f. = NJW 1992, 967,
969 = ZIP 1992, 191. Anders Eidenmiiller, Unternehmenssanierung zwischen Markt und Gesetz,
S. 555 ff.; Bitter, ZGR 2010, 147, 172 {f.

7)  Richtlinie (EU) 2019/1023 des Europiischen Parlaments und des Rates v. 20.6.2019 iiber priventive
Restrukturierungsrahmen, tiber Entschuldung und iiber Titigkeitsverbote sowie iiber Mafinahmen zur
Steigerung der Effizienz von Restrukturierungs-, Insolvenz- und Entschuldungsverfahren und zur
Anderung der Richtlinie (EU) 2017/1132 (Richtlinie tiber Restrukturierung und Insolvenz) — Re-
strukturierungsrichtlinie, ABl. (EU) L 172/18 v. 26.6.2019.

8)  Gesetz zur Fortentwicklung des Sanierungs- und Insolvenzrechts (Sanierungs- und Insolvenzrechts-
fortentwicklungsgesetz — SanInsFoG), v. 22.12.2020, BGBI. I 2020, 3256.

9)  Gesetz zur Erleichterung der Bewiltigung von Konzerninsolvenzen, v. 13.4.2017, BGBI. 1 2017, 866.
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B. Historische Vorbilder und Regelungsziele §1

ein Insolvenzplan erstellt und das Planverfahren durchgefithrt werden kann. Eine Eigen-
verwaltung muss allerdings nicht zwingend auf die Planerstellung hinauslaufen; anders
liegt es im Falle des Schutzschirmverfahrens nach § 270d InsO, das gerade auf die Vorlage
eines Plans abzielt. Im Falle der Eigenverwaltung tritt der Schuldner trotz § 270 Abs. 1
Satz 2 InsO nicht vollstindig an die Stelle des Insolvenzverwalters. Der von dem eigen-
verwaltenden Schuldner vorgelegte Plan ist also kein Verwalterplan (wichtig wegen § 231
Nr. 2 und 3 InsO). Vielmehr geht § 284 InsO insoweit vor. Die Gliubigerversammlung
kann dem Schuldner das Planziel vorgeben, tut sie dies nicht, bleibt es bei § 218 Abs. 1
Satz 1 Alt. 2 InsO, d. h. der Schuldner legt den Plan kraft seines eigenen Verfahrensrechts
und in seiner eigentlichen Funktion als Verfahrenssubjekt vor. Auch dem Sachwalter
kann ein solcher Auftrag erteilt werden.

B.  Historische Vorbilder und Regelungsziele

Das Insolvenzplanverfahren der InsO ist strukturell mit dem fritheren Rechtsinstitut des
Zwangsvergleichs (§§ 173-201 KO) sowie mit dem Vergleich der VerglO und nach § 16
GesO verwandt,'? geht aber mit der Einbindung insbesondere auch der absonderungsbe-
rechtigen Gliubigern dariiber hinaus.!') Wie bei diesen Verfahren geht es beim Planver-
fahren um ein Akkordverfahren, bei dem mittels einer auch fiir die Minderheit bindenden
Mehrheitsentscheidung eine Schuldenregulierung beschlossen wird. In der Sache ist die
Einfihrung des Planverfahrens Ausdruck einer Privatisierung der Insolvenzabwick-
lung.'? Der Gesetzgeber der InsO wollte mit dem Insolvenzplanverfahren eine markt-
konforme und deregulierte Insolvenzbewiltigung férdern.!) Die Verwertungsentschei-
dung ist den Gliubigern tberlassen; die gerichtliche Beteiligung ist eher passiver und
nicht genuin hoheitlich-gestaltender Natur. Es kann einen Wettbewerb um den ,besten
Plan geben. Deshalb hat nicht nur der Insolvenzverwalter das Planvorlagerecht des § 218
InsO und deshalb kann es auch mehrere Planvorlagen geben.

Das Insolvenzplanverfahren folgt dem Gedanken der Pareto-Effizienz. Der Insolvenz-
plan ist das Mittel der Wahl, wenn er mindestens einen Beteiligten besserstellt und alle
anderen Beteiligten mindestens indifferent sind im Abgleich mit jeder anderen Losung.
Entscheidungstriger sind nicht Dritte, sondern allein diejenigen, zu deren Gunsten die
Haftung des Schuldners verwirklicht werden soll, nimlich die Glidubiger (ggf. im Falle des
§ 225a InsO einschliefilich der insoweit als nach-nachrangige Gliubiger eingebundenen
Gesellschafter). Der wirtschaftliche Vorzug eines Plans gegeniiber der konkursmifligen
Zwangsverwertung liegt darin, dass er es ermoglicht, die Verwertungsentscheidung die-
sem Pareto-Optimum anzunihern.!®) Dies bedingt eine Individualisierung des Planinhalts
und zugleich eine Lockerung des Grundsatzes der Gleichbehandlung, der im Planverfah-
ren grundsitzlich nur innerhalb der Gruppen gilt (§ 226 InsO). Zugleich diirfen aber den
Beteiligten keine Vermdgensopfer auferlegt werden, die nicht schon im Insolvenzverfah-
ren selbst angelegt sind; der einzelne Beteiligte darf nicht gezwungen werden, mehr auf-
zugeben oder zu investieren, als es der Abwicklung im Regelverfahren entspriche.!®

10) Niher Schiessler, Insolvenzplan, S. 8 ff.
11) Begr. RegE InsO, BT-Drucks. 12/2443, S. 195.
12)  Undniz in: Kiibler, HRI, 3. Aufl., 2019, § 2 Rz. 17; Balthasar in: Kiibler/Bork/Priitting, HRI I, § 2 Rz. 9.

Begr. RegE InsO, BT-Drucks. 12/2443, S. 78 {f.
Begr. RegE InsO, BT-Drucks. 12/2443, S. 78.
Begr. RegE InsO, BT-Drucks. 12/2443, S. 78.
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Literatur: Berner/Kéoster/Lambrecht, Fallstricke der vorliufigen Eigenverwaltung und des Schutz-
schirmverfahrens — Zugleich Plidoyer fiir einen differenzierten Umgang mit dem ,vorgeschlagenen®
Sachwalter, NZI 2018, 425; Bister/Laspeyres, Rechtstrigerspezifische Berechtigungen als Hindernis
tibertragender Sanierung, ZIP 2010, 1157; Bork, Pflichten der Geschiftsfithrung in Krise und Sanie-
rung, ZIP 2011, 101; Briinkmans, Die Einbettung eines Pre-Pack-Verfahrens in die deutsche Insol-
venzordnung, ZIP 2024, 265; Briinkmans, Die Haftung des Geschiftsfiihrers in der Eigenverwaltung
— Status Quo und offene Fragen, in: Festschrift fiir Gerhard Pape, 2019, S. 15; Briinkmans, Priklusi-
ons- und Ausschlussklauseln in Insolvenzplinen, ZInsO 2016, 245; Briinkmans, Die Unternehmens-
akquisition iiber einen Kapitalschnitt im Insolvenzplanverfahren, ZIP 2014, 1857; Briinkmans, Die
Strukturierung von Sanierungsfinanzierungen in Unternehmenskrise und Insolvenz, CFL 2012, 375;
Buchalik, Das Schutzschirmverfahren nach §270b InsO (incl. Musterantrige), ZInsO 2012, 349;
Buchalik, Faktoren einer erfolgreichen Eigenverwaltung, NZI 2000, 294; Buchalik/Schréder, Kann
der eigenverwaltende Schuldner auch gegen seinen Willen verpflichtet werden einen M&A-Prozess
einzuleiten und zu finanzieren?, ZInsO 2016, 189; Buchalik/Schrider/Ibershoff, Die Vergleichsrech-
nung zwischen den Fortfithrungskosten in der (vorliufigen) Eigenverwaltung und im Regelinsol-
venzverfahren — die Quadratur des Kreises?, ZInsO 2016, 1445; Buchalik/Stablschmidt, Die neue
richterliche Zustindigkeit bei Insolvenzplinen in Eigenverwaltung — ein Erfahrungsbericht, ZInsO
2014, 1144; Classen, Distressed M&A — Besonderheiten beim Unternehmenskauf aus der Insolvenz,
BB 2010, 2898; Commandeur/Schaumann, Neuere Entwicklungen im Insolvenzrecht, NZG 2012,
620; Fischer, Das neue Rechtsmittelverfahren gegen den Beschluss, durch den der Insolvenzplan bes-
titigt wird, NZI 2013, 513; Fléther, Der vorliufige Sachwalter — Pilot, Co-Pilot oder fiinftes Rad am
Wagen?, ZInsO 2014, 465; Frind, Bedeutung und Stellenwert von Beraterkosten im Eigenverwal-
tungsverfahren, ZIP 2019, 1945; Frind, Die Sicherstellung eines nachhaltigen Sanierungsergebnisses
im Insolvenzverfahren — Moghchkelten der Insolvenzgerichte bei den verschiedenen Sanierungsvari-
anten (Teil 1), ZInsO 2015, 2249; Frind, Insolvenzgerichtliche Verdffentlichungsnotwendigkeiten
bei der vorliufigen Sachwalterschaft, ZIP 2012, 1591; Frind, Die Begriindung von Masseverbindlich-
keiten im Eigenverwaltungserdffnungsverfahren — Eine Chance fiir das Eigenverwaltungsverfahren
durch strikte Anwendung der neuen gesetzlichen Regelungen, ZInsO 2012, 1099; Frohlich/Eckbardt,
Bewertung insolventer Unternehmen (in Eigenverwaltungsverfahren): Rahmenbedingungen, Her-
ausforderungen, Lésungsansitze, Wiirdigung, ZInsO 2015, 925; Gebrlein, Haftung des Insolvenz-
verwalters und eigenverwaltender Organe, ZInsO 2018, 2234; Geifller, Die Ermichtigung des
Schuldners im Schutzschirmverfahren nach § 270b Abs. 3 InsO — Systematik und Auswirkungen auf
die Insolvenzgeldsicherung, ZInsO 2013, 531; Graf/Meifiner/Weniger, Betriebswirtschaftliche Sanie-
rungsansitze innerhalb der neuen Grundsitze fiir Insolvenzverfahren in Eigenverwaltung, KSI 2019,
173; Hammes, Keine Eigenverwaltung ohne Berater? Zu Risiken und Nebenwirkungen einer schein-
baren Selbstverstindlichkeit, NZI 2017, 233; Hasbach, Steuerfreistellung von Sanierungsertrigen bei
LAlt-Fillen, DB 2019, 871; Holzle, Folgen der ,,faktischen Verwalterhaftung® fiir die Grundsitze
ordnungsmifliger Eigenverwaltung und den Nachteilsbegriff i.S. d. §270 Abs.2 Nr. 2 InsO, ZIP
2018, 1669; Horstkotte, Der Insolvenzplan in der gerichtlichen Vorpriifung, ZInsO 2014, 1297;
Horstkotte, Offentliche Bekanntmachung der vorliufigen Sachwalterschaft nach ESUG durch das In-
solvenzgericht?, ZInsO 2012, 1161; Jacoby/Madaus/Sack/Schmidt/ Thole, Evaluierung — Gesetz zur
weiteren Erleichterung der Sanierung von Unternchmen (ESUG) vom 7.12.2011, Stand 10.10.2018
(zit.: ESUG-Evaluation), abrufbar unter https://www.bmj.de/SharedDocs/Downloads/DE/Themen/
Nav_Themen/101018_Gesamtbericht_Evaluierung ESUG.pdf?__blob=publicationFile&v=3 (Abrufda-
tum: 28.7.2025); Keller, Bedarf die Bestellung eines vorliufigen Sachwalters im Schutzschirmverfah-
ren nach §270b InsO der offentlichen Bekanntmachung?, ZIP 2012, 1895; Klinck, Die Einzeler-
michtigung des Schuldners zur Begriindung von Masseverbindlichkeiten in den Eigenverwaltungs—
Erdffnungsverfahren nach §§270a und 270b InsO, ZInsO 2014, 365, Klinck, Die Begriindung von
Masseverbindlichkeiten durch den Schuldner im Eigenverwaltungs-Eroffnungsverfahren; ZIP 2013,
853; Korner/Zabel/Rendels, Insolvenzplan: (Authebungs-)Planung nach § 258 Abs. 2 Satz 2 InsO als
Uberschuldungspriifung, ZRI 2025, 1; Kiibler/Rendels, Aspekte des M&A-Prozesses in der (vorliu-
figen) Eigenverwaltung, ZIP 2018, 1369; Laroche, Einzelermichtigung zur Begriindung von Masse-
verbindlichkeiten durch den ,schwachen® vorliufigen Insolvenzverwalter, NZI 2010, 965; Laroche/
Pruskowski/Schottler/Siebert/ Vallender, 30 Monate ESUG — eine Zwischenbilanz aus insolvenzrich-
terlicher Sicht, ZIP 2014, 2153; Muschiol, Insolvenzgeldvorfinanzierung — unter besonderer Wiirdi-
gung der Eigenverwaltung (§ 270a InsO) und des Schutzschirmverfahrens (§270b InsO), ZInsO
2016, 248; Nerlich, Dual-Track-Verfahren — Alternativlos?, in: Festschrift fiir Hanns Priitting zum
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70. Geburtstag, 2018, S. 717; Pape, Entwicklungstendenzen bei der Eigenverwaltung, ZIP 2013, 2285;
Paul, Rechtsprechungsiibersicht zum Insolvenzplanverfahren 2023, ZInsO 2024, 1081; Piepenburg,
Faktisches Konzerninsolvenzrecht am Beispiel Babcock Borsig, NZI 2004, 231; Pluta, Erfolgreiche
Leistungssteigerung bei Unternehmen, Handelsblatt Journal, 11/2015, Restrukturierung, S. 15; Roth,
Insolvenzplan zur Sanierung von Immobilienprojektierern: Zur Reorganisation dinglicher Sicherheiten
im Rahmen eines Insolvenzplans, ZRI 2024, 470; Schmidt, K., Organverantwortlichkeit und Sanie-
rung im Insolvenzrecht der Unternehmen, ZIP 1980, 328; Schroder, Keine Pflicht des eigenverwal-
tenden Schuldners zu Dual-Track-Prozess, ZInsO 2018, 668; Simon/Briinkmans, Die Ausgliederung
von sanierungswiirdigen Betriebsteilen mithilfe des Insolvenzplanverfahrens nach ESUG: Verdringt
die Gldubigerautonomie den institutionalisierten Gliubigerschutz des Umwandlungsgesetzes?, ZIP
2014, 657; Spablinger/Skauradszun, Die Haftung des Geschiftsfithrers in der Eigenverwaltung — Mei-
nungsstand, Praxisbeispiele und Handlungsempfehlungen, DB 2015, 2559; Thole/Briinkmans, Die Haf-
tung des Eigenverwalters und seiner Organe, ZIP 2013, 1097.

A.  Uberblick

Anders als der StaRUG-Restrukturierungsplan (siche § Il Rz. lll) muss der Insolvenz-
plan nicht zwingend ein Sanierungsplan sein. Sein Einsatz kann vielfiltige Ziele verfolgen,
wie z. B. schlicht die Verfahrensabwicklung zu erleichtern. Seit Inkrafttreten des ESUG
kommt es vermehrt zu rein verfahrensbegleitenden Insolvenzplinen (siehe § il Rz. HEN).
Auflerhalb der klassisch finanzwirtschaftlichen Unternehmenssanierung kommt der Insol-
venzplan aufgrund der aktuellen Bau- und Immobilienkrise, bedingt durch Zinsentwick-
lung, Nachfrageriickgang und Steigerung der Baustoffpreise, hiufiger auch als Instrument
zur Restrukturierung von Projektentwicklungsgesellschaften zum Einsatz.!

Dieser offene, flexible Ausgangspunkt des Insolvenzplanverfahrens wird zutreffend auch
als ,,Entdeckungsverfahren® i. S. eines rechtlich gebundenen, aber ergebnisoffenen Such-
prozesses im ,,Wettbewerb um die beste Verwertungsstrategie“ beschrieben.?) Daraus
wird deutlich, dass neben Fragen der rechtlichen Zulissigkeit insbesondere strategische
Erwigungen des Planerstellers bei der Gestaltung von Verfahren und Inhalt von wesent-
licher Bedeutung sind. Strategische Uberlegungen sind insbesondere in der Vorbereitungs-
phase, aber auch fiir simtliche zeitliche Phasen des Insolvenzplanverfahrens zu erheben.
Bereits in einem frithen Krisenstadium sollte neben der auflergerichtlichen Sanierung auch
die Sinnhaftigkeit und Machbarkeit eines Insolvenzplans gepriift werden.

Das Insolvenzplanverfahren lisst sich in folgende Phasen einteilen (siche auch § 1 Rz. 33

[Thole]):>)

1. Entwurfsphase,

Planeinreichung bei Gericht,

Vorpriifung durch das Gericht,

Niederlegung auf der Geschiftsstelle,

Vorbereitung von Berichts-, Priifungs-, Erérterungs- und Abstimmungstermin,
Berichts-, Priifungs- und Erérterungs- und Abstimmungstermin,

Phase zwischen Annahme des Insolvenzplans und Planbestitigung,
Planbestitigung durch das Gerichrt,

Rechtsmittel gegen den Beschluss des Insolvenzgerichts,

= 8 0 N o U R e

0. Aufhebung des Insolvenzverfahrens,
1

. ggf. Planiiberwachung.

1) S. dazu ausfiihrlich Roth, ZRI 2024, 470, 472.
2)  Bdbr in: Mohrbutter/Ringstmeier/Meyer, Hdb. Insolvenzverwaltung, Kap. 14 Rz. 4.
3)  Frank in: Runkel/Schmidt, AHB Insolvenzrecht, § 3 Rz. 53.
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B. Planziel

4 Im Ausgangspunkt der strategischen Voriiberlegungen bei der Erstellung eines Insolvenz-
plans steht das Planziel: Was soll mit einem Insolvenzplan erreicht werden? Welche
Funktion iibernimmt der Insolvenzplan im konkreten Insolvenzverfahren? Dabei ist zu
beachten, dass das Insolvenzplanverfahren kein reines Sanierungsverfahren, sondern von
der gesetzlichen Konzeption her ein ,universelles Instrument der Masseverwertung® dar-
stellt.¥ Neben der Sanierung des Rechtstrigers kann der Insolvenzplan daher auch das
Ziel einer Ubertragung oder Liquidation des Unternehmens anstreben oder sich auf die
Regelung blofler Teilaspekte des Insolvenzverfahrens beschrinken. Die meisten in diesem
Kapitel dargestellten strategischen Erwigungen betreffen jedoch den in der Praxis am
hiufigsten vorkommenden Sanierungsplan.

5 Jeweils abhingig vom Planziel haben sich die Plantypen
— Sanierungsplan,
— Ubertragungsplan,
— verfahrensbegleitender Insolvenzplan und

— Schuldenregulierungsplan

herausgebildet.
I.  Sanierungsplan
1. Funktion eines Sanierungsplans

6 Der Sanierungsplan (auch Reorganisationsplan genannt) verfolgt das Ziel der Sanierung
eines notleidenden Unternehmens in der Hand des bisherigen Rechtstrigers.”) Der
Schwerpunkt eines solchen Insolvenzplans liegt in der finanzwirtschaftlichen Sanierung,
d. h. Neuordnung der Finanzierungsbeziehungen des Rechtstrigers. Die Uberschuldung
bzw. Zahlungsunfihigkeit des Rechtstrigers wird durch den (teilweisen) Forderungser-
lass, Stundungen der Gliubiger und ggf. Eigenkapitalbeitrige beseitigt und das Unter-
nehmen nach rechtskriftiger Bestitigung des Insolvenzplans als ,entschuldeter Rechts-
triger” wieder am Marke titig.

7 Diese Sanierungsbeitrige der Gliubiger lassen sich im Insolvenzplan unmittelbar regeln
und — anders als bei der auf8ergerichtlichen Sanierung — gegen den Willen einzelner Gliu-
biger durchsetzen. Gleiches gilt mit Inkrafttreten des ESUG auch fiir Kapitalmafinahmen
wie den FEinstieg eines Eigenkapitalinvestors tiber einen Kapitalschnitt (siehe dazu § 30
Rz @8, §32 Rz i [Briinkmans]) oder die Umwandlung der Forderung in Anteilsrechte am
sanierten Rechtstriger (Debt-to-Equity-Swap; siehe dazu § 30 Rz. ff. [Briinkmans)).
Auch diese gesellschaftsrechtlichen Mafinahmen lassen sich als Regelung im gestaltenden
Teil des Insolvenzplans aufnehmen und damit gegen den Willen der Altgesellschafter um-
setzen.

8 Sanierungsplinen liegt neben der finanzwirtschaftlichen Sanierung in der Regel auch ein
leistungswirtschaftliches Sanierungskonzept zugrunde. Die Neuausrichtung aller die
Leistungserstellung betreffenden unternechmerischen Prozesse wird fiir die Gliubiger in
den meisten Fillen Voraussetzung fiir einen teilweisen Erlass ihrer Forderungen sein.

9 Der Gesetzgeber ging davon aus, dass bei einem Sanierungsplan die Befriedigung der
Gliubiger typischerweise nicht aus der Verwertung des Schuldnervermégens erfolgt, son-
dern aus den zukiinftig zu erwirtschaftenden Ertrigen des sanierten Unternehmens (sog.

4)  Begr. RegE InsO, BT-Drucks. 12/2443, S. 90; Eidenmiiller in: MiinchKomm-InsO, § 217 Rz. 171.
5)  Eidenmiiller in: MiinchKomm-InsO, § 217 Rz. 176.
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Earn-out-Pline; siche Rz. [l f.). Ein Earn-out-Plan in Reinform ist in der Praxis jedoch
eher selten anzutreffen. Gliubiger lassen sich hiufig erst dann zur Zustimmung zum In-
solvenzplan bewegen, wenn sie eine Vorab-Ausschiittung erhalten, welche der Quote im
Regelverfahren zumindest nahekommt. Diese ,,Vorab-Quote“ wird hiufig tiber einen Ei-
genkapitalinvestor finanziert (siche dazu Rz. [l8).

2. Auflergerichtliche Sanierung als Alternative zum Sanierungsplan

Wird die Sanierung des Rechtstrigers iiber einen Insolvenzplan angestrebrt, ist eine wesent-
liche strategische Voriiberlegung, ob dieses Ziel nicht besser im Wege der auflergericht-
lichen Sanierung erreicht werden kann. Die Geschiftsfithrung muss dabei zunichst kliren,
ob sich die auflergerichtliche Sanierung vor dem Hintergrund der Insolvenzantrags-
pflichten aus § 15a InsO berhaupt noch realisieren lisst. Liegt bereits Uberschuldung
oder Zahlungsunfihigkeit vor, ist — jedenfalls fiir Kapitalgesellschaften — der Weg einer
auflergerichtlichen Sanierung versperrt. Gleiches gilt, wenn sich der unmittelbar bevor-
stehende Eintritt der Zahlungsunfihigkeit oder Uberschuldung auch nicht iiber einen
Briickenkredit oder Rangriicktritt kurzfristig verhindern lisst. Umgekehrt steht der In-
solvenzplan als Sanierungsinstrument nicht zur Verfiigung, wenn nicht wenigstens dro-
hende Zahlungsunfihigkeit i. S. von § 18 InsO vorliegt.

Somit besteht ein echtes ,Wahlrecht* zwischen auflergerichtlicher Sanierung und Sanie-
rung im Insolvenzplanverfahren faktisch nur dann, wenn die drohende Zahlungsunfihig-
keit bejaht, Uberschuldung und Zahlungsunfihigkeit aber noch verneint werden kénnen.®
In der mit Eintritt der Uberschuldung oder Zahlungsunfihigkeit den Geschiftsfiihrern
noch nach § 15a Abs. 1 InsO verbleibenden Frist von drei Wochen lisst sich eine aufler-
gerichtliche Sanierung verbunden mit einer nachhaltigen Beseitigung der Uberschuldung
oder Zahlungsunfihigkeit in der Regel nicht realisieren.

Die Vor- und Nachteile einer auf8ergerichtlichen Sanierung sind mit den Vor- und Nachtei-
len einer Sanierung im Insolvenzplanverfahren abzuwigen. Geschiftsfithrer sind dazu
schon aufgrund ihrer allgemeinen Geschiftsfithrerpflichten gemiff §43 GmbHG ver-
pflichtet.” Folgende — nicht abschliefende — Abwigungskriterien sind zu nennen:

Finanzwirtschaftliche Sanierung:

— Die auflergerichtliche Sanierung gilt als schnell, still und giinstig.®) Das in der Offent-
lichkeit nach wie vor vorhandene ,,Stigma der Insolvenz* und der damit verbundene
Vertrauensverlust bei Kunden, Lieferanten und sonstigen Beteiligte werden vermieden.”)
Handelt es sich bei dem Unternehmen um eine ,sensible Branche, spricht dies fiir
eine auflergerichtliche Sanierung.

— Hiufig eignet sich eine auflergerichtliche Sanierung in Fillen, in denen das Unter-
nehmen einige wenige Grofgliubiger hat, die moglicherweise sogar iiber eine Konsor-
tialvereinbarung oder ein ,intercreditor agreement® miteinander verbunden sind. Ein
Moratorium oder die finanzwirtschaftliche Restrukturierung lisst sich in diesem Fall
hiufig effizient und geriuschlos iiber eine multilaterale Vergleichsvereinbarung zwi-

6) Ist die Zahlungsunfihigkeit bereits eingetreten, kann die Antragspflicht nach § 15a InsO nur noch
dann verhindert werden, wenn die Zahlungsunfihigkeit wieder nachhaltig beseitigt wurde, BGH,
Vers.-Urt. v. 12.3.2007 — II ZR 315/05, NJW 2007, 3130, 3131 = ZIP 2007, 1060; BGH, Urt. v.
24.1.1961 -1 StR 132/60, NJW 1961, 740.

7)  Bork, ZIP 2011, 101, 106 f.; Entsprechendes gilt nach § 93 Abs. 1 AktG fiir den Vorstand einer AG.

8)  Schluck-Amend in: K. Schmidt/Uhlenbruck, Die GmbH in der Krise, Restrukturierung und Insolvenz,
Rz. 9.5.

9)  Rendels/Zabel, Insolvenzplan, Rz. 62.
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§ 2Strategische Uberlegungen bei der Erstellung eines Insolvenzplans und Gestaltung des Insolvenzplanv:

schen Schuldner und Gliubigern erreichen. Dies gilt insbesondere dann, wenn iiber
die Konsortialvereinbarung intern das Mehrheitsprinzip gilt, d. h. obstruierende Gliubi-
ger rechtlich zum Abschluss des Sanierungsvergleiches verpflichtet sind. Finanziert
sich das Unternehmen weitgehend tiber Anleihen, kann die Stundung und der Forde-
rungserlass tiber das Schuldverschreibungsgesetz nach einem qualifizierten Mehr-
heitsprinzip (75 %, § 5 Abs. 4 Satz 2 SchVG) gegen obstruierende Anleihegliubiger
umgesetzt werden.

— Gibt es hingegen viele, diversifizierte Glaubiger mit jeweils isoliert betrachtet hohen
Forderungen und Besicherungen, kann eine Sanierung hiufig nur iiber das Insolvenz-
planverfahren erfolgen. Bei diesem kénnen obstruierende Gliubiger unter Einsatz des
Mehrheitsprinzips in den Grenzen der §§ 245, 251 InsO zum Konsens gezwungen
werden.'® Die Finanzverwaltung als im Einzelfall wesentlicher Gliubiger, erteilt eine
Stundung oder einen Erlass hinsichtlich bestehender Steuerforderungen aus Billig-
keitsgriinden hiufig nur bei gleichem Verhalten der anderen Gliubiger,!) welche dazu
nur {iber einen Insolvenzplan gezwungen werden kénnen.

— Sind Eigenkapitalmafinahmen — wie etwa Kapitalschnitt oder Debt-to-Equity-Swap
— Bestandteil des finanzwirtschaftlichen Sanierungskonzepts, kommt es neben der
Gliubigerstruktur auch auf die Gesellschafterstruktur an. Hat ein Hauptgesellschafter
die satzungsindernde Mehrheit und ist dieser zur Sanierung bereit, kénnen die Kapi-
talmafinahmen auch auflerhalb des Insolvenzplanverfahrens umgesetzt werden. Be-
steht ein inhomogener Gesellschafterkreis mit hohem Obstruktionspotential, kann
dieses aufgelost werden, indem die Anteilsinhaber in einen Insolvenzplan eingebunden
und die Kapitalmafinahmen im gestaltenden Teil des Insolvenzplans geregelt werden.
Besteht die Eigenkapitalmafinahme in einem Debt-to-Equity-Swap bietet der Insol-
venzplan fiir den Inferenten den Vorteil, dass dieser unter Ausschluss der Differenz-
haftung, § 254 Abs. 4 InsO, umgesetzt werden kann.

— Durch das Amt des Sachwalters oder Insolvenzverwalters mit gliubigerbezogenen
Amtspflichten (§§ 60, 61 InsO) kann Vertrauen bei den Gliubigern in das Gelingen
der Sanierung geschaffen werden. Die Rolle des Sachwalters/Insolvenzverwalters im
Insolvenzplanverfahren als Moderator zwischen den Interessen der Beteiligten darf
nicht unterschitzt werden.'?

— Hat das Unternehmen hohe Pensionsriickstellungen, ist zu beachten, dass der Pensi-
onssicherungsverein auf Gegenseitigkeit (PSVaG) bei einer Sanierung im Insolvenz-
planverfahren fiir eine begrenzte Zeit die Zahlungsverpflichtungen ibernimmt (siehe
§ 61 Rz. 20 [Krings/Sturme]). Aulerhalb des Insolvenzplanverfahrens lassen sich Pen-
sionsverbindlichkeiten nur schwer gestalten.!?)

— Das Insolvenzplanverfahren bietet im Vergleich zur auflergerichtlichen Sanierung
Rechtssicherheit hinsichtlich der Besicherung eines Betriebsmittelkredits. Anders
als ein Briickenkredit i. R. der auf8ergerichtlichen Sanierung kann bei einer Sanierung
im Insolvenzplanverfahren eine kurzfristige Finanzierung iiber einen vorrangigen
Massekredit abgesichert werden. Ferner kénnen Sicherheiten mit Eréffnung des In-
solvenzverfahrens anfechtungsfest begriindet werden.

10)  Smid/Rattunde/Martini, Insolvenzplan, Rz. 023; Buchalik, NZI 2000, 294, 295.

11)  Dellit/ Titze in: Bork/Holzle, Hdb. Insolvenzrecht, Kap. 13 Rz. 239; vgl. zur Ermessensausiibung auch
Klein-Werth, AO, § 251 Rz. 36.

12)  Dellit/ Titze in: Bork/Holzle, Hdb. Insolvenzrecht, Kap. 13 Rz. 239.
13)  Rendels/Zabel, Insolvenzplan, Rz. 165.
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