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Wie angeschlagene Unternehmen sich
oder Tochterfirmen effizient und unauffillig
restrukturieren konnen

TEXT
Claudia Tédtmann

rgendwann ahnte der Projektentwickler in

Stiddeutschland, dass er in Schwierigkeiten ge-

raten wiirde. Er hatte ein grofies, brachliegen-

des Industrieareal mit leer stehenden Fabrik-

hallen gekauft, um darauf Wohnungen zu
bauen. ,Doch wegen der gestiegenen Kreditzinsen
und Baukosten ldsst sich das Projekt jetzt nicht mehr
zu den geplanten Konditionen umsetzen®, skizziert
Insolvenzverwalter Malte Koster die Note seines
Klienten. Der Immobilienunternehmer will seinen
Betrieb jetzt restrukturieren, sich aber nicht den Ma-
kel einer Insolvenz einhandeln. Das ermdglicht ihm
ein Gesetz, das eine dem Insolvenzverfahren vorgela-
gerte Phase vorsieht, die ,Unternehmen helfen soll,
sich erst mal im Verborgenen von Schulden zu befrei-
en‘, wie Koster es beschreibt. Eine Firma kann dabei
Zeit bekommen, sich zu stabilisieren. Vorausgesetzt,
sie ist noch nicht insolvent, sondern der Zahlungs-
engpass nur absehbar.

FLUCHT NACH ENGLAND

Das Unternehmensstabilisierungs- und -restrukturie-
rungsgesetz (Starug) verschafft angeschlagenen Un-
ternehmen einige Vorteile, die zuvor nur nutzen
konnte, wer die Restrukturierung nach England und
unter dortiges Recht verlagerte. So handhabten es
etwa Unternehmen wie der Brillenhersteller Roden-
stock oder der Kabelnetzbetreiber Telecolumbus, er-
zdhlt Martin Tasma, Insolvenzexperte bei Hengeler
Mueller. ,,Doch ein Verfahren nach britischem Recht
muss man sich erst einmal leisten konnen.”“ Britische
Anwilte kosten bis zu zehnmal so viel wie deutsche,
weifd Jurist Bernhard Schmeilzl von der Kanzlei Graf.

Hinzu kommen weitere Hiirden: Das Unterneh-
men muss Geschiftsraume vor Ort anmieten, das Ma-
nagement umsiedeln - und {iberdies auch noch nach-
weisen, dass der Schwerpunkt seiner Interessen
wirklich in England liegt.

All dies konnte der siiddeutsche Immobilienent-
wickler nicht. In Deutschland Insolvenz anzumelden
hingegen hitte bedeutet, sofort im Internet gelistet zu
werden. Das hitte seine Verhandlungsposition ge-
schwicht. Und er hitte, um seine Gldubiger zu bedie-
nen, die Grundstiicke weit unter Wert verkaufen
miissen. Bei dem neuen Starug-Verfahren horen hin-
gegen nur die Gldubiger von den Liquidititsproble-
men. Diese werden an einen Tisch geholt, damit sie
einem Restrukturierungsplan zustimmen, auf Schul-
den verzichten und der Firma die Verschnaufpause
einrdumen.

Insolvenzverwalter beobachten immer wieder,
dass manch ein Gldubiger lieber abwartet, um wo-
moglich spiter mehr Geld zu erzielen, andere mach-
ten aus Prinzip nicht mit. Auch dem Geschiftsmodell
der erpresserischen Gldubiger, die sich ihre Zustim-
mung abkaufen lassen, schiebt das seit 2021 geltende,
aber bisher nur selten angewandte Gesetz einen Riegel
vor, sagt Tasma.
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Und noch eine aus dem britischen Recht {iber-
nommene Regel soll den ins Straucheln geratenen Fir-
men helfen: ,Unternehmen diirfen im Restrukturie-
rungsplan eine bestimmte Gruppe von Gldubigern
aufden vor lassen - und ihnen so gewisse Vorteile ver-
schaffen, sagt Tasma. ,Dann kann ein Immobilienun-
ternehmer zum Beispiel seine Handwerker in den Re-
strukturierungsplan nicht miteinbeziehen, damit ihre
Rechnungen voll bezahlt werden und sie auch weiter-
hin fiir ihn arbeiten, erzahlt Insolvenzverwalter Malte
Koster.

Dem siiddeutschen Projektentwickler haben die
neuen Regeln geholfen. Er konnte seine Glaubiger von
den Umbauplédnen {iberzeugen. Sie stunden ihm vor-
erst ihre Forderungen und verschaffen ihm so zwei
Jahre Zeit, bis sich die wirtschaftlichen Bedingungen
gebessert haben. |
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Methode

Das Handelsblatt Research Institute (HRI) fragte
mehr als 1600 Juristen aus 166 Kanzleien nach inren
renommiertesten Kollegen fur Insolvenzrecht und
Restrukturierung. Nach Bewertung der Jury
setzten sich beim Insolvenzrecht 33 Kanzleien mit
54 Anwalten und fUr Restrukturierung 35 Kanzleien
mit 54 Juristen durch. Im Anschluss bewerteten die
Juroren die ausgewahlten Kanzleien. Juroren:
Joachim Brauer (Commerzbank), Beate Doering
(DZ BANK), Thomas Harbrecht (Allianz Trade),
Markus Exler (Institute of Corporate Restructuring,
Kufstein University of Applied Sciences),
Achim Schunder (C.H. Beck)




