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hww wienberg wilhelm.
Unabhdngig. Kompetent. Engagiert.

Die Spezialisten fir Insolvenzverwaltung
(hww wienberg wilhelm Insolvenzverwalter

Partnerschaft), Sanierungsberatung

(hww Unternehmensberater GmbH) und
insolvenznahe Rechtsberatung (hww wienberg
wilhelm Rechtsanwalte Partnerschaft).



http://www.hww.eu/de/presse/hww-wienberg-wilhelm-ist-kanzlei-des-jahres-2012-fuer-insolvenzverwaltung

mit neuer Energie sind wir alle in das neue Jahr
gestartet, das schon
intensive Diskussion um die neue Insolvenzordnung
mit sich brachte. Nicht Uberraschend angesichts eines
neuen Gesetzes - einerseits. Andererseits dann aber
doch, spaltet die Bewertung des ESUG doch die Branche.

in den ersten Monaten eine

Mit dem ersten hww-Newsletter 2013 wollen wir einen
Beitrag zur aktuellen Diskussion liefern. Dazu lassen
wir erfahrene Praktiker zu Wort kommen, und wer uns
kennt, der weiB3: das missen nicht immer nur Menschen
von hww sein.

Erneuerbare Energien

Alles rund um erneuerbare Energien schien ein groBer
Zukunftsmarkt mit riesigem Wachstumspotenzial zu
sein. Lag der Anteil der erneuerbaren Energien am
Stromverbrauch in Deutschland 1990 noch bei nur 3,1
Prozent, so waren es 2012 bereits rund 20 Prozent.
Trotz dieses Wachstums sieht sich die Branche der
erneuerbaren Energien seit einiger Zeit mit Problemen
konfrontiert. Mit dem Erneuerbare-Energien-Gesetz
(EEG) wurde die Einspeiseverglitung in Halbjahres-
schritten heruntergefahren; dartber hinaus hat die
Regierungskoalition die Férderung dieser Geschafts-
bereiche weiter gekilrzt. Mit Solon, Solar Millenium,
Solarhybrid und Q-Cells sind dann auch vier groB3e
deutsche Solarunternehmen in die Insolvenz gerutscht.
Schlimmer als der Gegenwind aus der Politik waren fir
die Solarmodulhersteller jedoch vor allem die staatlich
gestiutzten Dumping-Preise der asiatischen Konkurrenz.
Wir freuen uns gerade deshalb Uber die Gastbeitrdage
von Rainer Markfort und Thomas Schubert (,Renewables
,Madein Germany'”, Seite 3) sowie von Andreas Kopp und
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Stefan Sanne zur Rolle chinesischer Investoren bei der
Konsolidierung der deutschen Solarindustrie (Seite 7).

Anleihen in Insolvenzverfahren

Ein weiteres aktuelles und auch in der Presse intensiv
diskutiertes Thema sind Anleihen im Insolvenzverfahren,
wozu sich unser Partner Martin Schoebe aus Minchen
zu Wort meldet. Sein Beitrag (Seite 5) befasst sich
insbesondere mit Handlungsoptionen fir Anleihe-
glaubiger in laufenden Insolvenzverfahren.

Konzerninsolvenzen

Konzerninsolvenzen sind ebenfalls intensiver Gegen-
stand der aktuellen Branchendiskussion, die vor allem
durch den Entwurf eines Gesetzes des Bundesjustiz-
ministeriums zur Erleichterung der Bewaltigung von
Konzerninsolvenzen vom Anfang des Jahres in Gang
gebracht wurde. Kai Dellit, unser Partner aus Erfurt,
kommentiert den Gesetzentwurf (Seite 9).

Weitere Themen

AuBerdem enthalt der hww-Newsletter Nr. 1/2013
aktuelle Beitréage zum Expertendialog des BDU Mitte
Marz in Bonn, dem Restrukturierungsforum in Minchen
vom 7. Marz sowie dem 10. Deutschen Insolvenz-
rechtstag in Berlin Ende Marz 2013.

Wirwinschen Ihnen eine interessante Lektiire und freuen
uns auf Ihr Feedback zum ersten hww-Newsletter 2013.

Riidiger Wienberg

hww wienberg wilhelm

Partner, Insolvenz- und Zwangsverwalter,
Rechtsanwalt, Fachanwalt flir Insolvenzrecht
ruediger.wienberg@hww.eu
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hww. Unabhangig. Kompetent. Engagiert.

hww ist mit einem neuen Marktauftritt in
das Jahr 2013 gestartet. Reiner Zufall nach
internen Veranderungen im Kanzleiverbund
oder strategisches Marketing angesichts
der Entwicklungen im Kontext der neuen
Insolvenzordnung? Ein offenes Wort.

Kommunikation wird zur Schlliisselkompetenz im neuen
Insolvenzrecht. Mit der zunehmenden Bedeutung der
Rolle des Sachwalters in Insolvenzverfahren wandelt
sich das Bild des klassischen Insolvenzverwalters.
Vormals noch alleinherrschender ,Interim-CEQ” eines
insolventen Unternehmens, wird mit dem Sachwalter
immer haufiger die Rolle eines unabhangigen Kommu-
nikators, oft auch Mediators, gesucht. Hinzu kommt:
gerade in Situationen vor der Insolvenz ist zunehmend
Know-how gefragt, um das entsprechende Unter-
nehmen angemessen zu begleiten. Zeit also, umzu-
denken, und die neuen Realitaten nicht nur zur Kenntnis
zu nehmen, sondern aktiv mit ihnen umzugehen. Dazu
gehoért auch unsere eigene Kommunikation, und die
fangt beim Marktauftritt an.

hww ist mit seinen voneinander unabhangig agierenden
Bereichen seit mehr als 30 Jahren in der Branche aktiv.
Der Zusammenschluss der hww Insolvenzverwalter und
Rechtsanwalte mit der CMS Unternehmensberatung
vor mehr als zwei Jahren zu einem gemeinsamen
Verbund hat sich im Nachhinein nicht nur als plausibel,

sondern als vorrausschauend richtig erwiesen. Zeigen
doch die aktuellen Entwicklungen im Markt, dass nicht
nur eine kompetente Sanierungsberatung, sondern
auch eine unabhangige Insolvenzverwaltung bzw.
Sachwaltung sowie eine kompetente sanierungs-
begleitende Rechtsberatung immer wichtiger werden.

Gerade deshalb haben wir uns Anfang 2013 zu einem
neuen Marktauftritt entschlossen, um eben diese Kern-
kompetenzen von hww zum Ausdruck zu bringen:
Unabhangig. Kompetent. Engagiert.

Es war an der Zeit, dass wir unsere Starken gegentber
unseren Mandanten, aber auch gegeniiber allen anderen
am Sanierungsprozess Beteiligten wie Glaubigern,
Gerichten und beispielsweise auch Arbeitnehmerver-
tretungen deutlicher machen. Insofern ist der neue Auftritt
Ausdruck unserer natlirlich gewachsenen Identitat.

Fur uns ist klar: Mit unserem neuen Marktauftritt zeigen
wir, woflir wir stehen, und was wir kénnen. Das Gute
daran: Wir arbeiten schon seit Ende 2010 in dieser
ubergreifenden Konstellation. Das kann nicht jeder von
sich sagen. «

Burkhard Jung

hww wienberg wilhelm
Partner, Certified Management
Consultant (CMC)
burkhard.jung@hww.eu
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Renewables ,Made in Germany”-
M&A unter Beteiligung von Investoren

aus Emerging Markets

Ende 2011 sind die ersten Solarunternehmen ins
Straucheln geraten. Seither hat es einige Veranderungen
in der Fotovoltaikbranche gegeben. Ausléser fir die
Veranderungen war sicher vorrangig das Uberangebot
von preisgunstigen Modulen aus Asien, wodurch sich
die deutschen Hersteller einem verscharften Preiswett-
bewerb ausgesetzt sahen. Zugleich waren die betroffenen
Unternehmen in Zuliefervertréage und Finanzierungs-
strukturen eingebunden, die verhindert haben, schnell
genug auf die Marktveranderungen zu reagieren. Dies
hat zu einer Reihe von Insolvenzen gefthrt. Bei einigen
dieser Unternehmen konnte die Insolvenz als Neuan-
fang genutzt werden, indem ein strategischer Investor
das operative Geschéft ibernommen hat.

Der nachfolgende Beitrag gibt einen Uberblick tiber den
Kauf aus der Insolvenz im Allgemeinen und der Beglei-
tung strategischer Investoren aus Emerging Markets im
Besonderen.

1. Wer sind die potentiellen Kaufer?

Der Erwerb eines Unternehmens aus einer unter Uber-
kapazitaten leidenden Branche wie der Solarbranche
wird nicht vorrangig mit dem Ziel betrieben, Zugang zu
Produktionskapazitaten zu erhalten. Wichtiger ist in
den meisten Fallen fir einen Investor, Zugang zu der
jeweiligen Technologie und den Schutzrechten zu
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erhalten. Dies schlieBt die Arbeitnehmer in den
Bereichen Forschung und Entwicklung mit ein. Haufig
ist der Marktzugang von Interesse und damit der
Zugang zu den Kunden des zu erwerbenden Unter-
nehmens. Dies bedeutet, dass sowohl die vom Unter-
nehmen verwendeten Marken/Kennzeichen als auch
das Vertriebsteam von besonderem Interesse sind.

Typische Investoren sind daher strategische Investoren,
also Unternehmen, welche sich durch den Erwerb
horizontal breiter aufstellen oder vertikal Uber
verschiedene Stufen der Wertschopfung integrieren
mochten. Viele dieser Investoren stammen aus den
Emerging Markets in Asien oder Indien. Diese Investo-
rengruppe war zumindest bei den erfolgreichen Uber-
nahmen in der Solarbranche stark vertreten.

2. Wie ist der Zeitrahmen fiir die Transaktion?
Der Erwerb eines Unternehmens aus der Insolvenz
erfolgt noch immer Uberwiegend im Wege der sog.
Ubertragenden Sanierung. Dabei werden nur diejenigen
Vermdgensgegenstande verkauft und Ubertragen,
welche das operative Geschaft des Unternehmens
(oder einen Teil davon) ausmachen. Der Unternehmens-
trager, also die Gesellschaft selbst, bleibt zuriick und
wird im Rahmen der Insolvenz abgewickelt. Verkaufer
ist der Insolvenzverwalter.



Der zeitliche Rahmen fir den Erwerb ist dann sehr eng
gesteckt, wenn das operative Geschaft defizitar ist.
Damit trotz Insolvenz und der damit einhergehenden
Einschrankung der operativen Tatigkeit der Wert des
Unternehmens erhalten und zum bestmdglichen Preis an
den Erwerber Ubertragen werden kann, ist ein rascher
Verkauf erforderlich. Das liegt auch im Interesse des
Kaufers, der einen laufenden Betrieb fortfiihren und
kein neues Unternehmen aufbauen mdochte.

Dies bedeutet, dass der Erwerber bereits wahrend des
vorlaufigen Insolvenzverfahrens die Due Diligence
durchfihren und den Kaufvertrag mit dem vorlaufigen
Insolvenzverwalter abschlieBend verhandeln muss.
Dieser Zeitraum betragt tblicherweise bis zu drei Monate.

Wirksam wird der Kauf jedoch erst mit Eréffnung des
Insolvenzverfahrens, sodass der Vertrag dann mit dem
gerichtlich bestellten Insolvenzverwalter geschlossen
ist. Lediglich in Sonderkonstellationen und bei beson-
derem Zeitdruck kann der Erwerb auch im vorldufigen
Insolvenzverfahren abgeschlossen werden. Hierflr
wird im Regelfall eine Einzelermdchtigung des
Insolvenzgerichts erforderlich sein.

3. Welche Phasen sind zu durchlaufen?

Damit das Unternehmen in der gewlinschten Ausge-
staltung Ubergeht, miissen die Gegenstande identifi-
ziert werden, die fiur das operative Geschaft von
Bedeutung sind. Eine erste Einordnung erfolgt meist
bereits durch das Angebot des vorlaufigen Insolvenz-
verwalters. Fur die genauere Bestimmung dessen, was
tatsachlich wesentlich ist und erworben werden soll,
ist eine Due Diligence durch den Kaufer erforderlich.
Diese dient auch dazu, Risiken zu identifizieren.
Die Bestimmung der zu erwerbenden Gegenstdnde
kann viel Zeit in Anspruch nehmen, da der potenzielle
Kaufer meist nur eine vage Vorstellung davon hat, was
den Kern des Unternehmens ausmacht. Daher sollte so
frih wie moéglich damit begonnen werden.

Ferner ist zu entscheiden, ob und in welchem Umfang
Mitarbeiter des Unternehmens Ubernommen werden
sollen. Zwar gehen Mitarbeiter grundsatzlich per
Gesetz gemeinsam mit dem Unternehmen auf den
Erwerber Uber (sofern sie einem solchen Ubergang
nicht widersprechen). Sollte jedoch eine Reduzierung
des Personals erforderlich sein, so kann sich der Erwer-
ber gemeinsam mit dem Verkdufer auf ein Erwerber-
konzept verstandigen, wodurch Entlassungen leichter
moglich sind.

Einen weiteren Schwerpunkt bildet die Identifikation
derjenigen Vertragsbeziehungen, welche fur das Unter-
nehmen von Bedeutung sind. Vertrdage gehen nicht
automatisch Uber. Daher ist von jedem einzelnen
Kunden oder Lieferanten, aber auch vom Vermieter der
Betriebsstétte, die Zustimmung zu einer Ubertragung
der Vertragsbeziehung einzuholen. Dies ermdglicht
beiden Seiten, sich von unliebsamen Vertrdgen zu l6sen
bzw. die Konditionen eines Vertrages neu zu verhandeln.

4. Wie sieht der Kaufvertrag aus?

Kaufvertrage mit auslandischen Investoren sind regel-
maBig in englischer Sprache verfasst. Insolvenzgericht
und Glaubigerausschuss verlangen hingegen deutsche
Dokumente. Daher wird der Kaufvertrag zweisprachig
in Deutsch und Englisch verfasst sein, wobei nur die
deutsche Fassung verbindlich ist. Anwendbares Recht
ist regelmaBig deutsches Recht.

Bei der Gestaltung des Kaufvertrages bietet es sich an,
diesen etwas ausfihrlicher und daher an die anglo-
amerikanischen Vorbilder angelehnt auszugestalten -
dies deshalb, weil der Vertrag so mit all seinen
Regelungen aus sich heraus verstandlich ist und bei
Verhandlungen Uber den Vertrag nicht auf die
Bestimmungen des deutschen Rechts verwiesen werden
muss. Das erleichtert ausléandischen Kaufern das
Verstandnis und schafft Vertrauen.

5. Gibt es kulturelle Besonderheiten?

Pauschal lasst sich die Frage kultureller Besonderheiten
nicht beantworten. Es zeigt sich jedoch, dass Erwerber
aus Emerging Markets bislang noch nicht viele Unter-
nehmen Uber Landesgrenzen hinweg erworben haben.
Daher wird von den Beratern verlangt, die Schritte der
Transaktion jeweils einzeln darzustellen und genau zu
erldutern. Auch werden hdufig Fragen zu Themen
auftauchen, welche in der Rechtsordnung des Kaufers
problematisch sind. Auf diese Besonderheit muss sich
auch der Verkaufer einstellen, sofern er mit einem aus-
landischen Investor zu einem erfolgreichen Abschluss
gelangen mdochte. «

Dr. Rainer Markfort

Mayer Brown LLP

Partner
rmarkfort@mayerbrown.com

Thomas Schubert

Olswang Germany LLP

Partner
thomas.schubert@olswang.com
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Anleihen im Insolvenzverfahren

Der Umgang mit Glaubigern im Insolvenzverfahren mag sich im Zusammenhang
mit den Anderungen der Insolvenzordnung durch das ESUG womdéglich ohnehin
grundlegend gewandelt haben. Besonderheiten ergeben sich jedoch daruber
hinaus im Umgang mit Glaubigern aus von der Insolvenzschuldnerin oder einer
ihrer Finanztdchter begebenen Schuldverschreibungen, dies umso mehr, wenn
diese Schuldverschreibungen in den Handel an einer Wertpapierbdorse einbe-

zogen sind.

Je nach Sachverhalt sind besondere Bereiche:

e die Kommunikation mit den Glaubigern
e ihre Rolle im Zusammenhang mit einem
Insolvenzplan

Insolvenzverwalter von hww wienberg wilhelm hatten
insbesondere im Jahr 2012 intensiv Gelegenheit, die in
diesem Themenfeld stehenden Fragen nicht nur
theoretisch zu beleuchten, sondern praktisch zu l6sen.
Erwahnt seien hier nur die Insolvenzverfahren Uber das
Vermdgen der SOLON SE und Uber das Vermdgen der
Global PVQ SE (vormals unter Q-Cells SE firmierend).

Kommunikation

Professionelle Anleiheglaubiger haben eine hohe
Erwartung an die Versorgung mit Informationen. Diese
Erwartung wird in aller Regel vor dem Insolvenzantrag

5 hww:newsletter

durch die Gesellschaft umfassend befriedigt. Im Insol-
venzverfahren besteht diese Erwartung auch weiterhin,
nunmehr gegentber dem Insolvenzverwalter. Seine
Berichtspflichten gegeniber den Glaubigern sind
jedoch deutlich geringer als jene der Gesellschaft
gegeniber den Anleiheglaubigern. Allerdings wird der
Insolvenzverwalter die notwendigen Zustimmungen
der Glaubiger in Glaubigerversammlungen nicht einholen
kdénnen, wenn er den professionellen Glaubigern keine
sachgerechte Entscheidungsgrundlage verschafft. Dabei
hat er allerdings bei bdrsennotierten Papieren die
Regeln des Wertpapierhandelsgesetzes iiber die unzu-
Iassige Bevorzugung einzelner Glaubiger mit Informati-
onen zu berlcksichtigen.

Die praktische Losung ist in solchen Fallen eine mdglichst
umfassende personliche Unterrichtung auf Basis nicht-
vertraulicher Informationen mit dem Angebot, auch



vertrauliche Informationen zu offenbaren. Wird das
Angebot angenommen, so ist der Glaubiger verpflichtet,
einstweilen seine Papiere nicht zu handeln, bis die
vertraulichen Informationen durch den Insolvenz-
schuldner im Rahmen einer Ad-hoc-Mitteilung ver-
offentlicht sind. In einem der genannten Insolvenz-
verfahren fiihrte dies dazu, dass Glaubiger ab einer
bestimmten Summe, wie sie es aus der Vergangenheit
gewohnt waren, vor Ort aufgesucht und informiert
wurden, in keinem Fall auf der Basis von vertraulichen
Informationen. Dies trug dazu bei, dass die Glaubiger-
versammlungen im Verhaltnis zu den zur Entscheidung
anstehenden Themen kurz und mit sehr hohen Zustim-
mungsquoten zu den Vorschlagen des Insolvenzver-
walters abliefen.

Insolvenzplan

Besonderheiten ergeben sich aus dem Zusammenwirken
von Regeln des Schuldverschreibungsgesetzes 2009
und gesetzlichen Regelungen zum Insolvenzplan.

Der Gesetzgeber hat durch die Mdéglichkeit der Wahl
eines gemeinsamen Vertreters flir die Glaubiger einer
Anleihe und dessen Beauftragung zur Abstimmung eine
Vereinfachung schaffen wollen. Denn die Beauftragung
muss nicht einstimmig, sondern mit der jeweils
erforderlichen qualifizierten Mehrheit erfolgen, sodass
Glaubiger einer Anleihe mit einer Stimme sprechen
kdénnen. Dies setzt allerdings jedenfalls nach einer

Auffassung voraus, dass die beiden notwendigen Akte
der Anleiheglaubigerversammlung wirksam und unan-
fechtbar sind. Dies ist insbesondere fraglich, wenn
mangels gemeinsamen Vertreters nach Er6ffnung eines
Insolvenzverfahrens das Insolvenzgericht eine Glaubiger-
versammlung nach dem Schuldverschreibungsgesetz
2009 einzuberufen und durchzufihren hat. Werden die
dort gefassten Beschllisse angefochten, so stellen sich
Fragen im Hinblick auf die Md&glichkeit der Wahr-
nehmung der Glaubigerinteressen durch einen gemein-
samen Vertreter in einer Glaubigerversammlung, wenn
die Anfechtungsprozesse noch nicht rechtskraftig ab-
geschlossen sind. Solange die in diesem Zusammen-
hang sich ergebenden Fragen nicht hdchstrichterlich
entschieden sind, kann es im Einzelfall empfehlenswert
sein, darauf hinzuwirken, dass kein gemeinsamer
Vertreter bestellt wird. Auch dieses Ergebnis setzt eine
intensive Kommunikation mit den betroffenen Anleihe-
glédubigern voraus, um - insbesondere im Zusammen-
hang mit méglichen Abstimmungen Uber einen Insol-
venzplan - ein rechtssicheres Ergebnis zu erzielen. «

Martin Schoebe

hww wienberg wilhelm

Partner, Insolvenz- und Zwangsver-
walter, Rechtsanwalt, Fachanwalt fur
Insolvenzrecht
martin.schoebe@hww.eu
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Chinesische Investoren und
die deutsche Solarindustrie

Europa und insbesondere auch Deutschland sind seit mehreren Jahren
im Fokus chinesischer Unternehmen. Gerade bei der Konsolidierung der
deutschen Solarindustrie spielen chinesische Investoren eine aktive Rolle.
Der befurchtete Ausverkauf deutscher Hochtechnologie nach China ist

aber bisher ausgeblieben.

Seit einigen Jahren werden chinesische Unternehmen,
oft im Staatsbesitz oder mit groBer Nahe zu staatlichen
Institutionen, im Rahmen der staatlichen Industrie-
und Investitionspolitik bei Akquisitionen im Ausland
unterstitzt. Nach einem strategischen Plan werden
Investitionen zur Sicherung der Rohstoffversorgung
und zum Erwerb von Technologie und Know-how mit
dem Ziel der Verlangerung bzw. Verlagerung der Wert-
schopfungskette nach China massiv geférdert. Begiins-
tigt wird diese Entwicklung einerseits durch die hohen
Wahrungsiberschisse, die China angehauft hat, ander-
erseits durch die Schulden- und Wirtschaftskrise in
Teilen Europas.

Die Solarindustrie ist eine dieser strategischen, fiir China
wichtigen Industriebereiche. Bei alleiniger Betrachtung
der Inputfaktoren missten chinesische Solarunter-
nehmen wie die deutschen Hersteller unter den global
vorhandenen Uberkapazititen leiden. Weltweit kénnten
etwa doppelt so viele Module hergestellt werden, wie
derzeit verkauft werden. Entscheidender Punkt ist dabei,
dass die chinesische Regierung den Unternehmen in
der als strategisch wichtig angesehenen Solarindustrie
(selbst bei teilweise bereits hoher vorhandener
Verschuldung) groBzligig Kredite zu besonderen Kondi-
tionen zur Verfligung stellt. China ist es durch diese
gezielte Forderung gelungen, innerhalb weniger Jahre
quasi ,aus dem Nichts” die groBte Solarindustrie der
Welt aufzubauen. Der Weltmarktanteil chinesischer
Firmen liegt bei 65 Prozent. Schon heute kommen 80
bis 90 Prozent der Module, die auf deutschen Dachern
montiert werden, aus China.

Bis in die jlingere Vergangenheit haben chinesische
Unternehmen in erster Linie als verlangerte Werkbank
fungiert. In der nun erreichten nachsten Stufe der
industriellen Entwicklung verbessert China gezielt die
Wettbewerbsfahigkeit seiner Industrie durch den
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Erwerb von Hochtechnologie. In der Solarindustrie
ist China durch die erfolgten Akquisitionen bei der
Erreichung der Ziele schon sehr weit fortgeschritten.

Deutsche Solarunternehmen stehen bei chinesischen
Investoren besonders hoch im Kurs. Die Produkte sind
technologisch fiihrend und beliefern etablierte Markte
mit hohen Marktanteilen. Fir chinesische Investoren ist
ein gutes ,,Brand” (und sei es als Herkunftsbezeichnung
der Technologie) von groBer Bedeutung, da die meisten
chinesischen Produkte anders als z. B. deutsche oder
japanische Produkte noch Uber kein eigenes Marken-
image verfugen.

Der Moment fiir einen Einstieg in die deutsche Solar-
industrie ist glinstig. Die Unternehmen sind durch harte
Preiskdampfe und zurlickgehende Subventionierung
finanziell angeschlagen. Dazu kommt, dass anders als
zum Beispiel in den USA die Bundesregierung noch
nicht versucht hat, Ubernahmen durch chinesische
Unternehmen zu verhindern. Dies ware zwar rechtlich
unter Umstédnden maglich, ,bei Gefahrdung der 6ffent-
lichen Sicherheit oder Ordnung”, praktisch in der Solar-
industrie aber wohl kaum umsetzbar. Derzeit laufen
jedoch ebenfalls Bestrebungen der deutschen Solar-
industrie, sich gegen die bestehenden wettbewerbsver-
zerrenden Unterstltzungen der chinesischen Regierung
mit Antragen auf Strafzélle zu wehren.

Die wichtigsten Akquisitionen chinesischer Unternehmen
in Deutschland im Jahr 2012 waren der Erwerb einer
Mehrheit an Sunways durch LDK sowie der Kauf von
Solibro und Scheuten Solar durch Hanergy bzw. Aiko
Solar. Die aber zunachst geduBerten Beflrchtungen
eines Ausverkaufs der deutschen Solarindustrie nach
China haben sich bisher nicht materialisiert. Wichtige
Hersteller wie Solon und Q-Cells gingen an arabische
Investoren bzw. an Hanwa aus Siudkorea. Es hat sich



gezeigt, dass auch chinesische Unternehmen selektiver
werden. Durchaus nicht jedes kriselnde deutsche
Solarunternehmen hat einen Investor gefunden.

Die Transaktionen des Jahres 2012 betrafen Hersteller
von Fotovoltaik-Produkten. Abzuwarten ist, ob chine-
sische Unternehmen auch in die Solarthermie investieren
werden. Siemens plant den Ausstieg aus der Solar-
thermie, auch andere Solarthermie-Assets sind im
Markt. Die Wettbewerbsfahigkeit des Stroms aus Solar-
thermie leidet im Vergleich zu Fotovoltaik nicht zuletzt
unter dem Preisverfall der Module. Der Unterschied
wird auch nur in bestimmten Anwendungen dadurch
ausgeglichen, dass Strom aus Solarthermiekraft-
werken in bestimmten Grenzen speicherfahig ist.

Die Beruhrungsdangste mit chinesischen Investoren
sind weniger geworden. Zwar gibt es immer noch
Beflirchtungen, dass chinesische Investoren nur zum
»~Gucken und Kopieren” kommen. Aber gerade bei Ver-
kaufsprozessen in der Solarindustrie hat ein Berater,
der keine eigene Ansprechbasis in China hat und der
nicht schon selbst einmal vor Ort in China mit poten-
ziellen Investoren gesprochen hat, tatsachliche Nach-
teile. Selbst auf Gewerkschaftsseite bestehen aus dem
Blickwinkel von Arbeitnehmerrechten gegeniber
chinesischen Investoren in der Regel nicht mehr Vorbe-
halte als gegeniiber Finanzinvestoren oder Erwerbern
aus Fernost. Die Erfahrung mit chinesischen Eigen-
timern aus der deutschen Automobilindustrie spiegelt
zumeist auch eine gelebte Zurickhaltung wider. Hier
wird davon berichtet, dass gerade keine Fuhrungs-
positionen von Chinesen besetzt wurden und auch kein
massiver Know-how-Abzug zu verzeichnen ist. Vielmehr
legen die Eigentiimer Wert auf eine kontinuierliche
Weiterentwicklung des Unternehmens, sicherlich teil-
weise auch mit einem Fokus Richtung China, aber oft-
mals gerade nicht mit der allerneuesten Technologie,
sondern vorerst mit etablierten, praktikablen Lésungen
flr das eigene Land.

Aber auch der M&A-Prozess hat sich verandert. Mit
gewisser Erleichterung stellen die Berater auf europai-
scher Verkauferseite fest, dass die chinesischen
Investoren mit wachsender Erfahrung auch ,professio-
neller” werden. Sie verfiigen Uber englischsprechende

Manager, die mit den Abldufen von M&A-Prozessen
vertraut sind. Dies ist umso wichtiger, als dass die
meisten Deals in der Solarindustrie mehr oder weniger
.distressed M&A"-Transaktionen sind, die Unternehmen
in der Krise oder sogar in der Insolvenz betreffen und
oft unter groBem Zeitdruck stattfinden.

Die weitere Entwicklung in der Solarindustrie in
Deutschland wird von einer Reihe makro-6konomischer
und politischer Faktoren abhdangen. Besondere Frage-
stellungen sind dabei: Wie wird das Wachstum in China
ausfallen? Kénnen die Auswirkungen der Schuldenkrise
in Europa begrenzt werden? Wie schnell kann eine
Losung fur die gegenseitigen Anti-Dumping-Verfahren
gefunden werden? Nach der erneuten Wahl von Barack
Obama ist zu erwarten, dass auch in den USA erneuer-
bare Energien weiterhin gefordert werden.

Der Standort Deutschland ist nach wie vor ein Schlissel
zur Weiterentwicklung der Solarindustrie. Die weitere
Absenkung der Einspeisevergitungen zwingt deutsche
Solarunternehmen, ein Gleichgewicht zwischen Kosten-
senkungen und Erhdéhung von Forschungs- und Ent-
wicklungsausgaben zu finden. Kurzfristig wird dies zu
einer Marktbereinigung fihren, langfristig aber wird
dies die Wettbewerbsfahigkeit unterstiitzen. Daher
wird die Solarindustrie weltweit eine Wachstums-
industrie bleiben.

Eines scheint jedoch sicher: Die Tage flir den Ausbau
der Massenherstellung von Solarzellen in Deutschland
sind gezahlt. Aufbauend auf einer soliden technischen
Basis sind die Nahe zu den Kunden sowie die Produktion
in Niedriglohnlandern der Schliissel zum zukinftigen
Erfolg. «

Andreas Kopp

Deloitte

Senior Manager Restructuring Services
akopp@deloitte.de

Stefan Sanne

Deloitte

Partner Restructuring Services
ssanne@deloitte.de
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Konzerninsolvenzen

Diskussionsentwurf des Bundesministeriums fur Justiz vom 03.01.2013

Die Mehrzahl der deutschen Unternehmen operiert im
Konzernverbund. Ungeachtet der hieraus folgenden
erheblichen wirtschaftlichen Bedeutung fehlt es in
der deutschen Insolvenzordnung noch immer an
Vorschriften zu verbundenen Unternehmen. Das
Bundesministerium fir Justiz (BMJ) hat sich mit der
dritten Stufe der Insolvenzrechtsreform nun in einem
Diskussionsentwurf vom 03.01.2013* mit der konkreten
Ausgestaltung eines Konzerninsolvenzrechts befasst.

Der folgende Beitrag stellt den Diskussionsentwurf
kursorisch vor. Eine vertiefte Auseinandersetzung erfolgt

|u

in einem ,Konzernspezial” im nachsten hww-Newsletter.
1. Allgemeines

Der Diskussionsentwurf wird alle diejenigen noch nicht
zufriedenstellen, die sich ein Konzerninsolvenzrecht
erhofft haben, das Uber die Grenze des einzelnen
Verfahrens hinaus materiell rechtliche Losungen anbie-
tet, etwa vermittelt Gber einen Insolvenzplan.

Eine materielle Konsolidation (substansive consolidation),
bei der die Insolvenzmassen verschiedener Konzern-
gesellschaften zu einem ,Massepool” verschmolzen
werden, was zu einem Verlust der rechtlichen Selbst-
standigkeit sowie der gegenseitigen Forderungen der

! DiskE BMJ, Begriindung S.51, Beilage zu ZIP 2/2013
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Konzerngesellschaften und letztlich zu einer vermégens-
maBigen Einheit fihrt, ist nicht vorgesehen.

Das BMJ bekennt sich damit zum im deutschen Insol-
venzrecht geltenden Glaubigergleichbehandlungsgrund-
satz (par conditio creditorum). Dieser sich auf das ein-
zelne Insolvenzverfahren beziehende Grundsatz wiirde
konterkariert, wiirden alle Glaubiger der Unternehmens-
gruppe gleichmaBig behandelt werden. Es bleibt somit
dabei: ,Eine Person, ein Vermdgen, eine Insolvenz”.

Begrindet wird dies zu Recht unter anderem mit der
Notwendigkeit der Meidung der Enttauschung legitimer
Haftungserwartungen der Glaubiger und dem Risiko
einer Verteuerung der Kredite?.

Ungeachtet dessen mussten Lésungen gefunden werden,
die Ineffizienzen in Gestalt suboptimaler Verwertungs-
ergebnisse bei unterschiedlichen und nicht aufeinander
abgestimmten Verwertungsstrategien oder unprodukti-
ven und kostentrachtigen Rechtsstreitigkeiten wegen
konzerninterner Transaktionen vermeiden.

Konzernrechtliche Sonderregelungen empfehlen sich
insbesondere, aber nicht ausschlieBlich, flir die Falle, in

denen die durch den Konzern oder einen seiner Teile

2 DiskE BMJ, Begriindung S.14, Beilage zu ZIP 2/2013



gebildete wirtschaftliche Einheit erhalten und saniert
werden soll3. Um solche Konzerninsolvenzen wirt-
schaftlich sinnvoll zu bewaltigen, geht das BMJ mit
seinem Diskussionsentwurf den Weg der verfahrens-
rechtlichen Koordination.

2. Einheitlicher Verwalter

Typischerweise sind einzelne im Konzern zur Gewinner-
wirtschaftung notwendige Ressourcen vermdgens-
rechtlich nicht einem Rechtstrdger zugeordnet, sondern
auf eine Vielzahl von Rechtstragern verteilt. Die Konzern-
gesellschaften sind mehr oder weniger gesellschafts-
rechtlich und wirtschaftlich miteinander derartig
verflochten, dass sie sowohl nach innen als auch nach
auBen zwar nicht unbedingt als Einheit, aber doch als
Gesamtheit auftreten. Die Koordinierung der Produkt-
ionsressourcen und die Ausrichtung auf ein Unter-
nehmensziel erfolgen auBerhalb der Insolvenz lber die
Konzernleitungsmacht. Spatestens mit Erdffnung der
Insolvenzverfahren einzelner oder aller Konzerngesell-
schaften und Ubergang der Verwaltungs- und
Verfligungsbefugnis gemaB §§ 80, 148 InsO unter Ein-
setzung verschiedener Verwalter geht die Konzern-
leitungsmacht verloren.

Von herausragender Bedeutung ist daher das Bekenntnis
zu einem einheitlichen Insolvenzverwalter fir die
Konzerngesellschaften und die Koordination der Insol-
venzgerichte hierzu gemaB § 56b InsO-E.

3 DiskE BMJ, Begriindung S.13, Beilage zu ZIP 2/2013

Anderenfalls ist sowohl die Betriebsfortflihrung als
auch die Sanierung des Konzerns als wirtschaftliche
Einheit gefahrdet. Die Gefahrdungslage steigt mit
zunehmender wirtschaftlicher und rechtlicher Verflech-
tung innerhalb des Konzerns und kann mangels Rechts-
sicherheit dazu fihren, dass im Konzern selbst bei wirt-
schaftlicher Nachteiligkeit statt Insolvenzplanlésungen
ausschlieBlich auBergerichtliche Sanierungsszenarien
verfolgt und als Notfallplan die ,Flucht” in auslandische
Restrukturierungsverfahren vorgesehen werden. Im
Ergebnis geht es also auch darum, den Insolvenzstand-
ort Deutschland attraktiv zu erhalten.

3. Gruppengerichtsstand

Grundsatzlich begriuBenswert ist die Regelung zum
gruppeneinheitlichen Gerichtsstand, der gemaB § 3a
InsO-E als Wahlgerichtsstand ausgestaltet ist. Allerdings
verhindern die Regelungen nicht das ,Forum Shopping”.
Wiiinschenswert waren insofern klarstellende Regelun-
gen, die der gezielt die ortliche Zustandigkeit eines
bestimmten Insolvenzgerichts begriindenden Verlage-
rung von Aufgaben und Funktionen kurz vor Antrags-
stellung einen Riegel vorschieben.

4. Koordinierung von gruppenangehorigen
Unternehmen in der Insolvenz

Fir den Fall, dass verschiedene Gerichte zustdndig
sind, ist deren Zusammenarbeit gemal § 269 b InsO-E
verpflichtend. Die Zusammenarbeit der verschiedenen»
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» Richter eines Insolvenzgerichts, die gemaB Geschafts-
verteilungsplan zustdndig werden kénnen, scheint der
Diskussionsentwurf als selbstverstandlich vorauszu-
setzen, da hierzu Regelungen fehlen.

Zur Verfahrensoptimierung ist zielfihrend die Zusam-
menarbeit der Glaubigerausschiisse gemaB § 269b
InsO-E geregelt.

Mit den Kooperationspflichten der Insolvenzverwalter
gemaB § 269a InsO-E und dem Koordinationsverfahren
gemaB §§ 269d InsO-E sind Auffanglésungen flir den
Fall vorgesehen, dass ein einheitlicher Verwalter nicht
bestellt wird. Dies ist sinnvoll, wenngleich die Regelungen
komplex sind und deren Praxistauglichkeit fraglich ist.

Im Koordinationsverfahren soll fiir die Unternehmens-
gruppe unter Leitung eines Koordinationsverwalters
aus dem Kreis der Verwalter und ggf. unter Aufsicht
eines Koordinationsglaubigerausschusses im Wege der
Mediation im Allgemeinen eine Koordination stattfinden
und im Besonderen ein Koordinationsplan vorgelegt
werden.
Informations- und Teilnahmerechte, etwa an Glaubiger-
versammlungen der gruppenangehdérigen Gesellschaften.

Der Koordinationsverwalter erhalt hierzu

Der Koordinationsplan darf indes in die Rechte der
Beteiligten nicht eingreifen. Er enthélt daher lediglich
einen ,Darstellenden Teil”, aber keinen , Gestaltenden
Teil”. Bedeutung kann er nur erlangen, wenn die
Glaubigerversammlungen der gruppenangehdrigen
Unternehmen diesen durch Beschluss zu einem
verbindlichen Masterplan bestimmen. Die Vorgaben
dieses Masterplans, der erst dann wohl zu Recht als
Konzerninsolvenzplan bezeichnet werden kann, binden
die einzelnen Verwalter bei der Umsetzung der in den
jeweiligen Verfahren zu erstellenden Insolvenzplanen.

Die Entscheidung der Glaubigerversammlung, den
Koordinationsplan dem Insolvenzplan als verbindlich
zugrunde zu legen, erfolgt in jedem gruppenangehdérigen
Unternehmen einzeln mit einfacher Stimmenmehrheit
der abstimmenden Glaubiger gemaB § 76 Abs. 2 InsO.
Hieraus ergibt sich fiir die den Konzern dominierenden
GroBglaubiger die interessante Moglichkeit, dem
Insolvenzplan Uber den Koordinationsplan detailliert
die Richtung vorzugeben.

Allerdings wird die Entscheidung Uber die Insolvenz-
plane, die den Koordinationsplan umsetzen, in den
Konzerngesellschaften in Glaubigergruppen mit den
Mehrheiten des §244 InsO getroffen, sodass der dortigen
Glaubigergruppenbildung besondere Bedeutung fir
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den Erfolg der Plansanierung der Unternehmensgruppe
zukommt.

Der einzelne Glaubiger ist jedenfalls durch den - wenn-
gleich nach Inkrafttreten des ESUG* eingeschrankten
- Minderheitenschutz gemaB § 251 InsO, der fir die
Insolvenzplédne der gruppenangehérigen Schuldner
nach wie vor gilt, geschitzt. Hier ist demzufolge eine
Grenze gezogen, die zum Scheitern eines Einzelplans
und damit der Sanierung der gesamten Gruppe flihren
kann.

Positiv herauszustellen ist, dass die Verwalter der
gruppenangehdrigen Gesellschaften dazu angehalten
werden, sich friihzeitig auch mit Lésungen im Konzern-
interesse Uber die Grenzen des Einzelverfahrens hinaus
zu befassen.

5. Fazit

Eine bestmdgliche Glaubigerbefriedigung wird es oft-
mals erfordern, den wirtschaftlichen Mehrwert, der in
den konzernrechtlichen Verflechtungen angelegt ist,
fir die Glaubiger zu heben. Dies gelingt nur bei
Ausrichtung der gruppenangehérigen Unternehmen
auf ein gemeinsames (Sanierungs-)Ziel.

Der Diskussionsentwurf geht einen wichtigen, aber
teilweise erganzungs- und optimierungsbedurftigen
Schritt in Richtung dieses Ziels. Er bietet sinnvolle, von
der Praxis geforderte Losungen flir Konzerninsolvenzen,
insbesondere zu einem Gruppengerichtsstand und
einem einheitlichen Insolvenzverwalter,
Insolvenzordnung oder das Gesellschaftsrecht in den
Grundsatzen in Frage zu stellen und ohne etwa nicht
insolvente Konzerngesellschaften einzubeziehen.

ohne die

Flir grenziiberschreitende Insolvenzen innerhalb der
EU wird weiter auf eine Novellierung der EUInsVO
gewartet werden mussen. «

4 Gesetz zur weiteren Erleichterung der Sanierung von Unternehmen,
BGBI I 2011, 2582

Kai Dellit

hww wienberg wilhelm

Partner, Insolvenzverwalter, Rechtsanwalt,
Fachanwalt fur Insolvenzrecht
kai.dellit@hww.eu
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Erfolgreicher Expertendialog ,Sanierung” des BDU

Am 15. Marz 2013 lud der Fachverband ,Sanierungs- und Insolvenzberatung” des Bundesverbandes
Deutscher Unternehmensberater BDU e.V. zum jahrlichen Expertendialog auf den Petersberg nach
Kénigswinter bei Bonn ein. Uber 200 Unternehmensberater, Banker, Insolvenzverwalter, Fachanwalte,
Wirtschaftsprifer und Interimsmanager trafen sich im winterlichen Grandhotel Petersberg zu den
Themen ,Praxiserfahrungen mit ESUG” und ,Sanierungsgutachten nach IDW S6".

Nach der einleitenden BegriiBung des neuen Fachver-
bandsvorsitzenden Burkhard Jung (hww) berichtete
Rechtsanwalt Dr. Jan Markus Plathner (ber seine
Erfahrungen als Sachwalter in mehreren Eigenver-
waltungen nach §§ 270 a, b InsO mit der Conclusio,
dass nur eine exzellente Vorbereitung auf die neuen
ESUG-Verfahrenswege deren Mehrwert nutzbar macht.

Dr. Bernd Ruppert berichtete anschlieBend als
Geschéaftsfilhrer der NextiraOne Deutschland GmbH
Uber deren Schutzschirmverfahren, welches das Unter-
nehmen vergangenes Jahr in Rekordzeit durchlief.

Neben Vorbereitung und Geschwindigkeit sind Transpa-
renz und Kommunikation die entscheidenden Erfolgs-
faktoren flir die ESUG-Sanierungspraxis, gerade in
Abstimmung mit dem Insolvenzrichter, wusste im
Anschluss Insolvenzrichter Dr. Thorsten Graeber aus
seiner Verfahrenspraxis am Amtsgericht Potsdam zu
berichten.

Am Nachmittag referierte Dr. Roland Plischel von der
Arbicon Unternehmensberatung GmbH zur Anwend-
barkeit des Sanierungsgutachtenstandards IDW S6 auf
KMU mit dem Ergebnis, dass auch in kleinen Unter-
nehmen die gesamte Sanierungslogik bereits im
Sanierungskonzept dargestellt sein miisse. Hieran
schloss die Podiumsdiskussion an.

Als Moderator und wissenschaftlicher Beirat des Fach-
verbandes kam Prof. Dr. Henning Werner mit den Podi-
umsteilnehmern Prof. Dr. Paul J. GroB, Florian Joseph,
Holger Hahn und Dr. Pischel darin Uberein, dass ein
Sanierungskonzept gemdB IDW S6 nach wie vor ein
zentrales Element des Sanierungsprozesses ist, und
das gleichermaBen aus Sicht der Banken, des Manage-
ment und der Gesellschafter. Wie mit obstruierenden
Minderheitsgesellschaftern umzugehen ist, daruber
klarte im letzten Vortrag des Tages Rechtsanwalt
Andreas Ziegenhagen auf und gab auBergerichtliche
und ESUG-spezifische Praxishinweise zwischen Durch-
setzung von Treuepflichten und insolvenzplan-
spezifischem Debt Equity Swap.

Der Expertendialog findet seit Uber zehn Jahren
jahrlich im Fridhjahr zu wechselnden Themen der
Restrukturierungs-, Sanierungs- und Insolvenzpraxis
statt. Neben BDU-Mitgliedern sind zuklnftig auch
Experten aus den verschiedenen Sanierungsdisziplinen
willkommene Gaste. «

Dr. Robert Tobias
hww wienberg wilhelm
Senior Manager
robert.tobias@hww.eu

Burkhard Jung neuer Vorstandsvorsitzender des BDU Sanierungs-Fachverbands

hww-Partner Burkhard Jung wurde von den Mitgliedern des Fachverbands Sanierungs- und Insolvenz-

beratung des Bundesverbands Deutscher Unternehmensberater BDU e.V. mit Wirkung zum 1. Januar

2013 fur zwei Jahre zum Vorstandsvorsitzenden gewahlt. Mit ihm im Vorstand sind Prof. Rolf Rattunde

(LEONHARDT Rechtsanwalte - Insolvenzverwalter - Notare Partnerschaftsgesellschaft), Matthias Beck

(Ernst & Young GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft) und Klaus-Dieter Pruss (Unternehmens-

beratung & Management Klaus-Dieter Pruss) tatig. Neu installiert wurde ein wissenschaftlicher Beirat,

der von Prof. Dr. Henning Werner vertreten wird. Aufgabe des Fachverbands ist es zum einen, die Stimme fir die

Unternehmensberater in der Sanierungs-Community zu erheben. Zum anderen wird durch Veranstaltungen die Fort-

bildung der Fachverbandsmitglieder gewahrleistet. AuBerdem sucht der Fachverband im Rahmen der zweimal im Jahr

stattfindenden Expertendialoge das Gesprach mit weiteren an der Sanierung von Unternehmen beteiligten Kreisen.
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Gesucht: ,Harter Sanierer mit

Rest-Empathie”

Munchener Restrukturierungsforum diskutiert die Sanierung von Unternehmen

gegen den Willen des Gesellschafters

Zyniker meinen, die groBten Feinde der Sanierung
eines Unternehmens seien dessen Eigentimer. Das
Minchener Restrukturierungsforum ist dieser Behaup-
tung am 7. Marz 2013 nachgegangen.

Andreas Warner von K&H Business Partner fragte
daher die eingeladenen Podiumsteilnehmer auch gleich
zu Beginn, welcher Typ Sanierer bevorzugt werde,
wenn der Gesellschafter sich einer Restrukturierung in
seinem Betrieb widersetzt. Peter Pauli, Geschaftsflihrer
der Bayerischen Beteiligungsgesellschaft, gab eine
klare Antwort: ,Weder der Einflisterer noch der scharfe
Hund sind per se der richtige Sanierer.” Er habe die
Erfahrung gemacht, dass ein ,harter Sanierer mit Rest-
Empathie flir die Situation des Gesellschafters” die
besten Ergebnisse erzielen kdnne.

Diese Position unterstrich auch Olaf Matthei von sy.con
in seinem Referat. Die Gesellschafter, die sich ihrer
eigenen Sanierung widersetzten, seien meist kreative
Macher und verkdérperten den klassischen Alleininhaber
des Unternehmens. Wenn er, Matthei, oft von Auto-
mobilherstellern in solche Unternehmen als Interims-
Manager geschickt werde, lege er groBen Wert darauf,
als Organ des Unternehmens bestellt zu werden und
weitreichende Vollmachten zu erhalten. ,In so einer
Situation brauchen Sie eine starke Stellung, sonst
bekommen Sie die Hosen nicht an”, formulierte Matthei
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pragnant. Und erganzte: ,Der Gesellschafter hat
manchmal den Blick flr die Realitdt verloren. Da muss
ich ihm erst einmal sagen, dass demnachst sogar das
Geld fir seinen Geschaftswagen ausgeht.”

Auch Christian Seide, Bereichsleiter Restructuring Unit
der BayernLB, beflirwortet einen starken CRO. Er warb
aber auch fiur Verstandnis fiur den Gesellschafter. , Der
Gesellschafter ist meist die ,Brand’ des Unternehmens
und hat sich Verdienste um seinen Betrieb erworben.”
Im Ergebnis kdnne eine Sanierungslésung nur gemein-
sam gefunden werden. AuBerdem miusse eine Sanierung
auch fir den Gesellschafter attraktiv sein und ihm
moglichst einen Weg aufzeigen, am Unternehmen
beteiligt zu bleiben.

Diesem Aspekt schloss sich Dr. Florian Becker von der
Kanzlei Noerr an: Die juristischen Daumenschrauben
kénnten nur bedingt eingesetzt werden, um den
Gesellschafter zur Sanierung zu bewegen. Ohne eine
Insolvenz kénne eine Sanierung daher immer nur mit
dem Willen des Gesellschafters funktionieren. Allerdings
kénnten die wichtigsten Stakeholder und ein Interims-
Manager den Gesellschafter oft in der Praxis davon
Uberzeugen, dass eine Insolvenz die schlechteste
Lésung auch fir den Gesellschafter sei. Wenn eine
Sanierung in der direkten Zusammenarbeit mit dem
Unternehmer nicht mehr moglich sei, kénne eine »



» doppelnilitzige Treuhand die letzte Moglichkeit sein,
um eine Insolvenz zu vermeiden.

Das Minchener Restrukturierungsforum brachte mit
seiner vierten Veranstaltung rund 100 Experten der
Sanierungsbranche zusammen. Dr. Andreas Bauer von
GSK Stockmann + Kollegen und Martin Schoebe von
hww wienberg wilhelm, neben K&H Business Partner
die weiteren Organisatoren, freuten sich Uber diese
Rekordkulisse. ,Wir haben uns mit dieser Veranstaltung
im Minchener Restrukturierungsmarkt fest etabliert”,
meinte Andreas Bauer. Martin Schoebe blickt derweil
schon voraus: ,Unser Ziel ist es, auch bei der nachsten
Runde im Oktober wieder ein so volles Haus zu haben.” «

Andreas Dimmling

GSK STOCKMANN + KOLLEGEN

Senior Associate im Bereich Corporate &
Restructuring

dimmling@gsk.de

Termin-Tipp:

Das Diisseldorfer
Restrukturierungsforum
18.04.2013

Duisseldorf

www.duesseldorfer-
restrukturierungsforum.de

10. Deutscher Insolvenzrechtstag in Berlin

Der vom Arbeitskreis Insolvenzrecht und Sanierung im
Deutschen Anwaltverein veranstaltete 10. Deutsche
Insolvenzrechtstag fand vom 13. bis 15. Marz 2013 in
Berlin statt. Vermeldet wurde eine Rekordbeteiligung
mit Uber 950 Teilnehmern. Neben dem informellen
Austausch standen bei diesem gréBten ,Szenetreff”
in Deutschland drei Themen im Fokus: die Rede der
Bundesjustizministerin Sabine Leutheusser-Schnarren-
berger, die Verabschiedung von Horst Piepenburg als
Vorsitzenden des Ausschusses - kombiniert mit der
Wahl Dr. Martin Pragers zu seinem Nachfolger - sowie
Diskussionen im Spannungsfeld von Schuldner- und
Glaubigerinteressen nach dem ESUG.

Das BMJ] beabsichtigt, den Gesetzesentwurf zum
Konzerninsolvenzrecht zeitnah dem Kabinett zuzuleiten.
Ob eine gesetzgeberische Umsetzung tatsdchlich noch
in dieser Legislaturperiode zu erwarten ist, wird als
offen bezeichnet. Ziel des Entwurfs ist es, den Mehr-
wert des Konzerns auch im Insolvenzverfahren heben

zu kénnen, ohne Vermdgen und Schulden der Konzern-
mitglieder zu vermischen.

Horst Piepenburg, der Grindungsvorsitzende des Aus-
schusses, wurde an diesen Tagen umfanglich gewurdigt.
Genannt wurden die ,tiefen FuBspuren”, in die sein
Nachfolger Dr. Prager tritt.

Die Weiterentwicklung der Sanierungskultur beinhaltet
insbesondere auch eine Abstimmung von Schuldner-
und Glaubigerinteressen. Nach dem Wortlaut der
Insolvenzordnung bleibt die maximierte Insolvenzquote
MaBstab fur alle Beteiligten, dies wurde in mehreren
Beitréagen diskutiert. «

Martin Schoebe

hww wienberg wilhelm

Partner, Insolvenz- und Zwangsverwalter,
Rechtsanwalt, Fachanwalt fir Insolvenzrecht
martin.schoebe@hww.eu
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Wer immer nur

In die Fuldstapfen
anderer tritt,
kann nie

Bereits Ende 2010 entschlossen sich hww wienberg wilhelm und die Berliner Sanierungsberatung CMS zu
einem gemeinsamen Marktauftritt. Heute steht die Marke hww fiir das gesamte Spektrum moderner Insolvenz-
verwaltung und Sanierungsberatung. Die drei Bereiche Insolvenz- und Zwangsverwaltung, insolvenznahe
Sanierung und Beratung sowie sanierungsbegleitende Rechtsberatung agieren dabei unabhangig voneinander
unter einem gemeinsamen Dach. Damit ist hww wienberg wilhelm nicht nur bestens aufgestellt fur die
Nutzung der erweiterten Mdglichkeiten zur Sanierung von Unternehmen, die das ESUG seit 2012 bietet, sondern
verflgt hier bereits Gber einen umfassenden Erfahrungsvorsprung.

Mit Gber 300 Mitarbeitern sowie tiber 80 Berufstragern ist hww wienberg wilhelm in Deutschland an tGber
20 Standorten vertreten. Weltweit arbeiten wir eng mit unserem Netzwerk hww insolvency cooperation
partners zusammen.

hww wienberg wilhelm.
Unabhdngig. Kompetent. Engagiert.

www.hww.eu hww wienberg wilhelm®
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