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A. Einleitung

Am 1. Januar 1999 ist die neue InsO in Kraft getreten und hat damit fir Insol-
venzverfahren, die ab diesem Zeitpunkt beantragt werden, die bisherige Kon-
kurs-, Vergleichs- und Gesamtvollstreckungsordnung abgelést.' Das alte Recht
ist nach allgemeiner Auffassung weitgehend funktionsunfahig geworden.? So
sind im Jahr 1998 von den insgesamt 33.977 Insolvenzen nur noch 8.963 Kon-
kurs- bzw. Gesamtvollstreckungsverfahren und 30 Vergleichsverfahren eréffnet
worden.® Vor allem die Vergleichsordnung, die als rechtlicher Rahmen zur Fort-
fuhrung des insolventen Unternehmens bereitstand, ist bei einer Anwendungs-

breite von 0,1% aller Insolvenzfalle in der Bedeutungslosigkeit versunken.*

Mit der Einfihrung der neuen InsO gehen eine Reihe von gravierenden Ande-
rungen einher.® So soll das neue Verfahren den Beteiligten eine marktkonforme
Insolvenzbewaltigung ermdglichen, mit dem Hauptziel der bestmdglichen Ver-
wertung des Schuldnervermégens. Erreicht werden soll dies vor allem auf dem
Weg der Glaubigerautonomie und der Deregulierung. Der Gesetzgeber sieht das
Insolvenzverfahren nicht mehr als obrigkeitliches Verfahren, in dem der Richter
das Verfahrensziel bestimmt,6 sondern die Glaubiger entscheiden Uber die
gleichrangigen Verwertungsformen der Liquidation, der Gbertragenden Sanierung
und der Sanierung des Schuldners.”

' Zur Geschichte der Insolvenzrechtsreform vgl. Uhlenbruck 1994, S. 17-28.

2 Vgl. Wellensiek 1999, S. 405; Smid 1999, S. 1; Gro 1997, S. 2; Landfermann 1995, S. 1649;
allgemeine Begr. RegE InsO BR-Drucks. 1/92 - in Uhlenbruck 1994, S. 223-228. Kilger be-
zeichnete die Funktionsunfahigkeit der KO bereits vor mehr als 20 Jahren als ,Konkurs des
Konkurses" (vgl. Kilger 1975, S. 142).

8 Vgl. Statistisches Bundesamt 1999, S. 301.

4 Vgl. Wellensiek 1999a, S. 1. Zur Zahlenangabe vgl. Statistisches Bundesamt 1999, S. 301.

® Zu den charakteristischen Abweichungen des neuen Verfahrens vgl. mit weiteren Nachweisen
Landfermann 1995, S. 1649-1650; Hess/ Pape 1995, S. 18-21.

% Vgl. Uhlenbruck 1998, S. 2009.

" Vgl. allgemeine Begr. RegE InsO BR-Drucks. 1/92 - in Uhlenbruck 1994, S. 231-240.
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Damit werden in Deutschland zum ersten Mal gerichtlich (berwachte Sanie-
rungsverfahren méglich.®2 Uhlenbruck® sieht darin z.T. erhebliche Chancen fir
den Schuldner, die Glaubiger, das notleidende Unternehmen und auch fur die
Beratungspraxis. So greift z.B. mit der Verfahrenseréffnung die Riickschlagsper-
re des § 88 InsO mit der Folge ein, daR alle einen Monat vor dem Eréffnungsan-
trag durch Zwangsvollstreckung erlangten Sicherheiten automatisch unwirksam
sind. Ferner besteht nach § 21 InsO die Mdglichkeit, Sicherungsmafinahmen
anzuordnen, die einerseits dem Schuldner ein allgemeines Verfligungsverbot
auferlegen und andererseits Mallnahmen der Zwangsvollstreckung gegen den
Schuldner untersagen. Hierdurch wird eine Auspliinderung der Haftungsmasse
verhindert bzw. durch die Rickschlagsperre dem Unternehmen oftmals sogar
wieder Liquiditat zugefuhrt. Weitere wesentliche Vorteile sieht Uhlenbruck in der
Kalkulierbarkeit der Sozialplananspriiche, den verbesserten Anfechtungsmog-
lichkeiten im Insolvenzverfahren sowie den verkirzten Kindigungsfristen, die

einen Personalabbau erleichtern.

Nicht zu unterschatzen ist dabei auch die Méglichkeit der Eigenverwaltung durch
den Schuldner, zu der er vor allem im Fall einer frihzeitigen Verfahrenseroff-
nung, bedingt etwa durch den Antrag der drohenden Zahlungsunféhigkeit, die
Chance bekommen wird. Im Insolvenzverfahren besteht dann im Gegensatz zu
einem aufBlergerichtlichen Vergleich zudem die Aussicht, eine Sanierung durch
eine Mehrheitsentscheidung'' der Glaubiger, die dann Bindungswirkung fiir alle

hat, zu erreichen.'?

8 Vgl. Méhimann 1999a, S. 3. Nach altem Recht waren Sanierungsbemiihungen in erster Linie
ein Problem im Vorfeld der Insolvenz; auch im neuen Recht wird der Spielraum hierfiir nicht
eingeengt (vgl. allgemeine Begr. RegE InsO BR-Drucks. 1/92 - in Uhlenbruck 1994, S. 232).

® vgl. Uhlenbruck in Schmidt/ Uhlenbruck 1999, S. 167-170; Uhlenbruck 1998, S. 2014. Auch
andere halten die InsO flr sehr ,sanierungsfreudig” (vgl. Paulus 2001, S. 425; Limmer 2000,
S. 1222; Ehlers 2000, S. 53).

'%vgl. Uhlenbruck 1998, S. 2014.

" Zu einem auRergerichtlichen Vergleich kann kein Glaubiger gezwungen werden. Stimmt ein
Glaubiger nicht zu, kann er nach wie vor seine Forderung in vollem Umfang durchsetzen.

12 Vgl. Uhlenbruck in Schmidt/ Uhlenbruck 1999, S. 154-156. Kritisch zu den Sanierungsmdglich-
keiten innerhalb eines Insolvenzverfahrens Wellensiek 1999, S. 410-411, der aber hierin e-
benso fiir den Schuldner reizvolle Chancen sieht; ebenso kritisch Grub 1993, S. 393-398; Gra-
venbrucher Kreis 1992, S. 658. Zu den Vorteilen einer aulergerichtlichen Sanierung vgl. auch
Uhlenbruck in Schmidt/ Uhlenbruck 1999, S. 156-166; Uhlenbruck 1998, S. 2011-2014.
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Die Sanierung selbst ist dabei aber kein Selbstzweck der InsO, sondern den Be-
teiligten neben den anderen Verwertungsformen gleichrangig anzubieten. Unab-
dingbare Voraussetzung hierfur ist die Prifung der Erfolgsaussichten einer ge-
planten Unternehmensfortfiihrung.’® Ebenso meint GroB', daR eine Entschei-
dung Uber die Verwertung des schuldnerischen Vermégens nur unter Einbezie-
hung von Vergleichsrechnungen mdéglich ist. Dies gewinnt um so mehr an Be-
deutung, als die Diskussion um die Entstehung der InsO vornehmlich von juristi-
scher Seite gepragt war." In Kenntnis des Rechtsrahmens geht es jetzt aber um
die Anwendung und Umsetzung der InsO, bei der vor allem die Betriebswirt-
schaftslehre gefordert ist."® Hierfir will die vorliegende Arbeit einen Beitrag
leisten, indem unter Beachtung der rechtlichen Gegebenheiten aufgezeigt wird,

wie den Glaubigern eine Sanierungsentscheidung ermdglicht werden kann.

Ausgangspunkt der Betrachtung sind dabei die Anforderungen an eine Sanie-
rungspriifung im Insolvenzfall, bei der vor allem die fir die Sanierungsentschei-
dung relevanten Kriterien und eine adaquate Methode bestimmt werden."” Auf
dieser Grundlage werden dann verschiedene Verfahren der Unternehmensbe-
wertung hinsichtlich ihrer Eignung und konkreten inhaltlichen Ausgestaltung un-

tersucht,'®

um im Anschlul daran bei der Sanierungsentscheidung auftretende
Bilanzierungsprobleme zu erértern.'® Dies geschieht vor allem deshalb, weil die
Vermdogensibersicht unter Beachtung der insolvenzrechtlichen Rahmenbedin-

gungen als die Entscheidungsgrundlage angesehen wird.?

3 vgl. Bockenforde 1991, S. 44; Wegmann 1987, S. 2; Marschdorf 1984, S. 3-4.

" Vgl. GroR 1997a, S. 65.

15 Vgl. Grub 1993, S. 393-398; Smid 1992, S. 501-513; Gravenbrucher Kreis 1992, S. 657-661.
Lediglich Drukarczyk hat unter 6konomischen Aspekten Stellung genommen (vgl. Drukarczyk
1989, S. 341-351).

1 Vgl. Méhimann 1999a, S. 3; Stapper 1999, S. 3442-3444.

7 vgl. Kapitel B..

"8 vgl. Kapitel C..

"9 vgl. Kapitel D..

20 Vgl. Smid InsO 1999a, § 153 Rdnr. 1; Irschlinger in HK-InsO 1999, § 153 Rdnr. 8; M&himann
1999, S. 168. So auch schon Plate, der die Konkursbilanz als die Entscheidungsgrundlage fiir
die Eroéffnung eines Vergleichs- oder Zwangsvergleichsverfahrens und einer Veraufierung des
schuldnerischen Unternehmens ansieht (vgl. Plate 1981, S. 26-30).
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Die folgenden Ausfiihrungen betrachten dabei die ibertragende Sanierung als
Variante der Liquidation, da hier die Glaubiger normalerweise ausschlieflich aus
dem Verkaufserlos abgegolten werden.?! Die Sanierungsentscheidung reduziert
sich damit entweder auf die Liquidation oder die Sanierung des Unternehmens-

tragers.

Um ein abschlieRendes Urteil Gber die Verwertungsform zuzulassen, werden im

letzten Kapitel der Arbeit?

die Auswirkungen bilanzieller, finanzieller sowie um-
wandlungsrechtlicher Sanierungsmafnahmen auf den Fortfiihrungswert, und
damit die Sanierungsentscheidung, untersucht. Dabei werden die z.T. komplexen
Auswirkungen der einzelnen Sanierungsinstrumente, vor allem hinsichtlich der
wirtschaftlichen Stellung des zu sanierenden Unternehmens, analysiert, da sich
durch die InsO und andere aktuelle Rechtsentwicklungen die Rahmenbedingun-

gen und die Wirkungsweise dieser Instrumente verandert haben.?®

2! Vgl. Wellensiek 1999, S. 408; Reck 1999, S. 149; Smid 1998, S. 2492; Maus 2000, S. 936;
GroR 1997a, S. 79. Zur Definition des Sanierungsobjekts vgl. auch Kapitel B. Abschnitt 2.3..

22 B
Vgl. Kapitel E..

2 vgl. Finsterer 1999a, S. 204.





