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A. Einleitung

I. Gegenstand und Problematik

Knapp zehn Jahre nach Inkrafttreten der Insolvenzordnung am 1. Januar 1999
entschied sich der Gesetzgeber zu einer weiteren Reform der Insolvenzordnung
(InsO). Am 23. Februar 2011 brachte das Bundeskabinett durch einen Regierungs-
entwurf das überwiegend am 1. März 2012 in Kraft getretene Gesetz zur weiteren
Erleichterung der Sanierung von Unternehmen (ESUG) auf den Weg, insbesondere,
um die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen für die Sanierung1 reformbedürftiger
und -fähiger Unternehmen zu erleichtern.2 Der Gesetzgeber hat sich beim ESUG-
Reformgesetz jedoch bewusst gegen die Implementierung eines vorinsolvenzlichen
Sanierungsverfahrens – etwa nach englischem Vorbild des sogenannten Scheme of
Arrangement (SoA)3 oder des procédure de sauvegarde4 nach französischem Recht –
entschieden.5 Die vorinsolvenzlichen Sanierungsverfahren nach englischem und
französischem Recht bieten sanierungsbedürftigen Unternehmen vor Eintritt der
Insolvenz – und im Falle des englischen SoA sogar unabhängig von einer Krise der
Gesellschaft – die Möglichkeit, ein für alle Beteiligte verbindliches Sanierungs-
konzept zu entwickeln und sich mit den Gesellschaftern und Gläubigern per
Mehrheitsentscheidung6 auf erforderliche Sanierungsmaßnahmen zu einigen. Die
Einbindung von Gläubigern und Anteilsinhabern in ein Sanierungskonzept unter

1 Etymologisch entstammt der Begriff Sanierung dem lateinischenVerb „sanare“ (= heilen,
bessern bzw. gesund machen), vgl. hierzu Portisch, in: Finanzierung im Unternehmensle-
benszyklus, S. 541; Hess/Groß, Sanierungshandbuch, S. 14.

2 Begr. RegE ESUG, BT Drucks. 17/5712, S. 17.
3 Das Scheme of Arrangement ist in Sect. 895–901 Companies Act 2006 geregelt, abrufbar

unter http://www.legislation.gov.uk/ukpga/2006/46/contents (letzter Abruf 10. November
2017).

4 Die procédure de sauvegarde ist in Art. L620-1 ff. des Code de Commerce geregelt, ab-
rufbar unter http://www.legifrance.gouv.fr/affichCode.do?cidTexte=LEGITEXT0000056343
79&dateTexte=20150828 (letzter Abruf 10. November 2017).

5 Die Regelungen des englischen Scheme of Arrangement haben – vor Inkrafttreten des
ESUG – etwa die deutschen Unternehmen Tele Columbus GmbH, Rodenstock GmbH und
Primacom Holding GmbH erfolgreich durchlaufen. Die procédure de sauvegarde wurde bei-
spielsweise im Rahmen der Restrukturierung der Betreibergesellschaft für den Kanaltunnel
zwischen Frankreich und Großbritannien, Eurotunnel, im Jahre 2005 erfolgreich angewandt.
Die Umschuldung wurde mit einer knappen Zweidrittelmehrheit der Insolvenzforderungen von
beiden Gläubigerausschüssen und der Hauptversammlung aller Inhaber von Schuldver-
schreibungen gebilligt.

6 Für eineMehrheitsentscheidung gemäß SoA ist regelmäßig eine 3/4-Mehrheit erforderlich,
während für eine procédure de sauvegarde eine 2/3-Mehrheit ausreichend ist.

http://www.legislation.gov.uk/ukpga/2006/46/contents
http://www.legislation.gov.uk/ukpga/2006/46/contents
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http://www.legislation.gov.uk/ukpga/2006/46/contents
http://www.legifrance.gouv.fr/affichCode.do?cidTexte=LEGITEXT000005634379&amp;dateTexte=20150828
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deutschem Recht ist im Vorfeld einer Insolvenz demgegenüber deutlich schwieriger.
Dennoch entspricht es weit verbreiteter Ansicht in Praxis und Forschung, dass sich in
der Krise befindliche Unternehmen in vorinsolvenzlichen, außergerichtlichen Sa-
nierungsverfahren häufig effektiver und erfolgreicher restrukturieren lassen als in
insolvenzrechtlichen Sanierungsverfahren, die den Regelungen der Insolvenzord-
nung unterliegen.7 Neben Kosten- und Effizienzvorteilen ist mangels Publizität8

besonders ein deutlich geringerer Reputationsverlust des jeweiligen Unternehmens
im Vergleich zum Insolvenzfall entscheidend.9 Andererseits gibt es zahlreiche
Hindernisse, die die Vorteile eines vorinsolvenzlichen Sanierungsverfahrens auf-
wiegen und die Implementierung eines tragfähigen Sanierungskonzepts vereiteln
können. Insbesondere bei Sanierungsverfahren mit vielen, unterschiedliche Inter-
essen verfolgenden Beteiligten können die auftretenden Kollektivhandlungshin-
dernisse10 den Erfolg eines außergerichtlichen Sanierungsverfahrens gefährden.11

Sofern ein Unternehmen sanierungsfähig ist und für die Gläubiger gleichzeitig die
Aussicht auf eine höhere Befriedungsquote besteht, ist es Aufgabe insbesondere der
Geschäftsleitung eines Unternehmens, die Gläubiger für die Unterstützung eines
Sanierungsverfahrens und damit einhergehend zur Leistung von Sanierungsbeiträ-
gen zu gewinnen. Die Gläubiger des bedrohten Unternehmens, allen voran die fi-
nanzierenden Banken, verfolgen im Vorfeld einer Unternehmensinsolvenz eigene
Interessen und sind im Falle einer Insolvenz an einer möglichst hohen Befriedi-
gungsquote interessiert und regelmäßig nur unter bestimmten Voraussetzungen,
insbesondere bei Stellung neuer Sicherheiten, bereit, weitere Darlehen zu gewähren
und damit neues Kapital zuzuführen.12 Eines der zentralen Hindernisse vorinsol-
venzlicher Sanierungsverfahren besteht darin, dass es nach Ansicht des Bundesge-

7 Vgl. etwa Eidenmüller, Unternehmenssanierung, S. 263 f.; 331 ff.;Uhlenbruck, BB 2001,
1641 (1643 ff.); Uhlenbruck, in: Knops/Bamberger/Maier-Reimer, Recht der Sanierungsfi-
nanzierung, § 5, Rn. 11 ff.; Maus, in: Römermann, Hdb Steuerberater, Rn. 86; Braun, Die
vorinsolvenzliche Sanierung von Unternehmen, S. 24; Liebig/Witt, DB 2011, 1929 (1929).

8 Im gerichtlichen Insolvenzeröffnungsverfahren ist das zuständige Gericht gemäß § 30
Abs. 1 InsO verpflichtet, die Verfahrenseröffnung öffentlich bekannt zu machen; darüber
hinaus hat das Gericht gemäß § 23 Abs. 1 InsO Verfügungsbeschränkungen des Schuldners
nach § 21 Abs. 2 Nr. 2 InsO sowie die Bestellung eines vorläufigen Insolvenzverwalters öf-
fentlich bekannt zu machen. Bei börsennotierten Aktiengesellschaften ist die Ad-hoc Publi-
zitätspflicht gemäß § 15 WpHG zu beachten, im Einzelfall muss ein Antrag auf Befreiung von
der Publizitätspflicht bei der Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) gestellt
werden, vgl. hierzu ausführlich Schneider, BB 2001, 1214 ff.;Kocher/Widder, NZI 2010, 925 ff.

9 So auch Uhlenbruck, in: Schmidt/Uhlenbruck, Die GmbH in Krise, Sanierung und In-
solvenz, Rn. 2.1.

10 Der Begriff des Kollektivhandlungshindernisses wurde besonders von Eidenmüller ge-
prägt, der darunter das Risiko versteht, dass kollektiv nützliche Maßnahmen auf Grund op-
portunistischen Verhaltens Einzelner scheitern und die Ausfälle der Betroffenen deshalb noch
höher sind, als sie im besten Fall sein müssten, vgl. Eidenmüller, Unternehmenssanierung,
S. 634.

11 Vgl. ebenfalls Eidenmüller, Unternehmenssanierung, S. 264.
12 Vgl. zur Interessenlage der Banken z.B. Wittig, in: Schmidt/Uhlenbruck, Die GmbH in

Krise, Sanierung und Insolvenz, Rn. 2.230 f.
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richtshofs nicht möglich ist, opponierende Gläubiger durch Mehrheitsentscheidun-
gen im Rahmen des außergerichtlichen Sanierungsverfahrens zu überwinden.13 Die
fehlende Möglichkeit einer Majorisierung dissentierender Gläubiger führt regel-
mäßig zu einem Phänomen, das in der Spieltheorie unter dem Begriff Gefange-
nendilemma zusammengefasst wird.14 Jeder von der Insolvenz Betroffene, also so-
wohl Repräsentanten des Unternehmens, Anteilsinhaber und Gläubiger des Unter-
nehmens, sind sich darüber bewusst, dass im Rahmen der Reorganisation Sanie-
rungsbeiträge geleistet werden müssen, um noch größere Verluste abzuwenden, die
bei einer Liquidation desUnternehmens entstünden. Allerdings hofft einGroßteil der
Beteiligten darauf, dass die erforderlichen Sanierungsbeiträge von den jeweils an-
deren erbracht werden, währendman selbst keine Einbußen hinnehmenmuss. Dieses
jeweils für sich rationale, aber kollektiv schädliche opportunistische Taktieren er-
weist sich häufig als eines der Haupthindernisse für eine erfolgreiche vorinsol-
venzliche Sanierung vonUnternehmen.15 Im Insolvenzplanverfahren stellt sich diese
Problematik insbesondere auf Grund des Obstruktionsverbots gemäß § 245 InsO
nicht in der gleichenArt undWeise.16Ein Schwerpunkt der vorliegendenArbeit soll –
wie der Titel schon sagt – auf möglichen Mitwirkungspflichten von Gläubigern im
Rahmen vorinsolvenzlicher Sanierungsverfahren bzw. der Frage liegen, wie diese
Problematik gelöst und die außergerichtliche Reorganisation von Unternehmen
durch effektive Einbindung von Akkordstörern optimiert werden kann. Hierzu soll
insbesondere der Begründungsansatz von Eidenmüller, der besondere Kooperati-
onspflichten von Gläubigern begründet hat, aufgegriffen und näher beleuchtet
werden.17 Nach Ansicht von Eidenmüller bestehen zwischen den Beteiligten einer
außergerichtlichen Unternehmenssanierung schuldrechtliche Sonderverbindungen,
die in einer Sanierungssituation gesellschaftsähnliche Verbindungen begründen und
sich zu Verhandlungs- und Zustimmungspflichten verdichten können. Auf diese
Weise könne sichergestellt werden, dass die Umsetzung eines für die Gesamtheit der
Gläubiger bestmöglichen außergerichtlichen Sanierungsplans nicht durch das op-
portunistische Verhalten einzelner Gläubiger verhindert werde.

13 BGHZ 116, 319 ff. sowie Gliederungspunkt D. in dieser Arbeit.
14 ZumGefangenendilemma vgl. Luce/Raiffa, Games and Decisions, S. 94 ff.; Schäfer/Ott,

Ökonomische Analyse des Zivilrechts, S. 63 ff.; Holler/Illing, Spieltheorie, S. 2 ff.
15 Eidenmüller, Unternehmenssanierung, S. 564; Bitter, ZGR 2010, 147 (148); vgl. hierzu

mit Blick auf die U.S.A. auch Adler/Baird/Jackson, Bankruptcy, S. 23 f.
16 Im Insolvenzrecht, das auf die kollektive Rechtsverfolgung der Gläubiger abzielt, gibt es

neben dem Obstruktionsverbot weitere Mechanismen, die eigennütziges Verhalten einzelner
Beteiligter zulasten des Kollektivs vermeiden sollen, insbesondere das Verbot von Einzel-
zwangsvollstreckungen (§ 89 Abs. 1 InsO), die Regelung, Sicherungseigentum nicht heraus-
verlangen zu können (§ 51 Abs. 1 i.V.m. § 166 Abs. 1 InsO) oder die Möglichkeit, in Mit-
gliedschaftsrechte der Anteilsinhaber unter gewissen Voraussetzungen durch einen Debt-
Equity Swap eingreifen zu können (§ 225a Abs. 2 S. 1 InsO).

17 Eidenmüller, Unternehmenssanierung, S. 551 ff.
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