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Entwurf einer Neufassung eines IDW Standards:
Anforderungen an Insolvenzplane
(IDW ES 2 n.F.)

Stand: 27.09.2022!

Der Fachausschuss Sanierung und Insolvenz (FAS) des IDW hat am 27.09.2022 den nachfol-
genden Entwurf einer Neufassung des IDW Standards: Anforderungen an Insolvenzplédne
(IDW ES 2 n.F.) verabschiedet.

Gegenliber der bisherigen Fassung gibt es neben aktualisierten Verweisen und Klarstellungen
vor allem die folgenden Anderungen:

) In mehreren Textpassagen werden Anpassungen an die insb. durch das SaninsFoG
gednderte Rechtslage vorgenommen.

° Bei der Bewertung im Rahmen eines Debt-Equity-Swaps wird klargestellt, dass der der
Krisensituation immanenten Umbruchsituation besondere Rechnung zu tragen ist
(Tz. 37).

[ Umféngliche Erlduterungen werden zum Obstruktionsverbot aufgenommen. Geman
§ 245 Abs. 2 Satz 1 Nr. 2 InsO dlirfen weder ein Nachranggléubiger noch ein Anteilsin-
haber einen durch Leistung in das Vermdgen des Schuldners nicht vollstédndig ausge-
glichenen wirtschaftlichen Wert erhalten. IDW ES 2 n.F. stellt klar, dass ein Anteilseig-
ner einen nicht vollstdndig ausgeglichenen wirtschaftlichen Wert erhélt, wenn er nicht
mindestens den Wert den unbesicherten Gldubigern lber die Plan-Insolvenzquote zur
Verfligung stellt, der sich aus einem durch den (vorldufigen) Glaubigerausschuss oder
durch die Glaubigerversammlung frei gegebenen M&A-Prozess aus belastbaren Ange-
boten von Investoren ergibt.

Anderungs- oder Ergénzungsvorschlage zu dem Entwurf werden schriftlich an die Geschéfts-
stelle des IDW (Postfach 32 05 80, 40420 Diisseldorf oder stellungnahmen@jidw.de) bis zum
15. Mérz 2023 erbeten. Die Anderungs- oder Ergénzungsvorschldge werden im Internet auf
der IDW Website veréffentlicht, wenn dies nicht ausdriicklich vom Verfasser abgelehnt wird.
Der Entwurf steht bis zu seiner endgliltigen Verabschiedung im Internet (www.idw.de) unter
der Rubrik Verlautbarungen zur Verfligung.
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1. Vorbemerkungen

§ 1 Satz 1 InsO sieht die Méglichkeit vor, neben der gemeinschaftlichen Glaubigerbefriedigung
durch Verwertung des Schuldnervermégens (,Regelabwicklung®) in einem Insolvenzplan ab-
weichende Regelungen ,insbesondere zum Erhalt des Unternehmens® zu treffen. Das in den
§§ 217 bis 269 InsO geregelte Insolvenzplanverfahren bildete das Kernstlick der Insolvenz-
rechtsreform von 1999. In das Gesetz zur weiteren Erleichterung der Sanierung von Unter-
nehmen (ESUG) vom 01.03.2012 sind Erfahrungen mit Insolvenzplanen seit der Insolvenz-
rechtsreform eingeflossen. Dies betrifft insb. Regelungen zum Ablauf des Insolvenzplanver-
fahrens, die Konkretisierung der Voraussetzungen fir die Einlegung von Rechtsmitteln und
die Einbindung von Gesellschaftern als Beteiligte des Insolvenzplans (z.B. Debt-Equity-Swap).
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Insolvenzplane eréffnen im Rahmen der Glaubigerautonomie die Moglichkeit, abweichend von
der gesetzlichen Regelabwicklung, eine fur alle Beteiligten vorteilhaftere Variante der Interes-
senbefriedigung zu ermitteln und verbindlich festzulegen, die die Glaubiger — sollte das sog.
Obstruktionsverbot zur Anwendung kommen (§ 245 Abs. 1 Nr. 1 InsO) — jedenfalls nicht
schlechter stellen darf als ohne Insolvenzplan. Als Grundlage fir einen derartigen Ausgleich
der unterschiedlichen Interessen kdénnen Insolvenzplane nur dienen, wenn sie die fur die Ent-
scheidungsfindung der Glaubiger erforderlichen Informationen vollstandig und klar enthalten.
In diesem IDW Standard wird verdeutlicht, welche Sachverhalte regelmaRig in Insolvenzpla-
nen zu regeln sind und welche Gliederung des Insolvenzplans empfehlenswert ist.

Inhalt und Aufbau eines Insolvenzplans sind vom Gesetzgeber nur hinsichtlich der Grobstruk-
turierung in einen darstellenden und einen gestaltenden Teil (§§ 219 bis 221 InsO) sowie der
in §§ 229 und 230 InsO genannten Anlagen, nicht jedoch im Einzelnen geregelt und werden
in der Literatur zum Teil kontrovers diskutiert. Das Institut der Wirtschaftsprtfer in Deutschland
e.V. (IDW) legt in diesem IDW Standard die Berufsauffassung dar, welche Anforderungen an
einen Insolvenzplan zu stellen sind.

Der Wirtschaftsprifer kann dabei in unterschiedlichen Funktionen auftreten: Zum einen kann
er den Insolvenzplan oder Teile davon im Auftrag Dritter beurteilen. Zum anderen kommt ne-
ben einer vollumfanglichen Erstellung eines Insolvenzplans im Auftrag des Insolvenzverwal-
ters oder Schuldners die Erarbeitung von Teilbereichen eines Insolvenzplans infrage, z.B. die
Erstellung des darstellenden Teils, die betriebswirtschaftliche und/oder bilanzielle Abbildung
von RestrukturierungsmalRnahmen oder die Erstellung der Quotenvergleichsrechnung. Im
Rahmen von Quotenvergleichsrechnungen kdnnen ,Fairness Opinions® nach IDW S 82 erstellt
oder Unternehmensbewertungen nach IDW S 1i.d.F. 2008 zur Beurteilung der Ubertragen-
den Sanierung als Alternative zur Sanierung Uber den Insolvenzplan durchgefiihrt werden.

Die Erstellung eines Insolvenzplans ist eine interdisziplinar zu bewaltigende Aufgabe, die ins-
besondere Kenntnisse des Insolvenzrechts voraussetzt. Abhangig vom konkreten Auftrag
muss der Wirtschaftsprifer unterschiedliche Anforderungen bei der Annahme, der Durchflih-
rung des Auftrags und der Berichterstattung erfillen.* Soweit ein Wirtschaftsprifer mit der Er-
stellung auch nur von Teilen eines Insolvenzplans beauftragt ist, sind die Anforderungen die-
ses IDW Standards fur die beauftragten Teilbereiche mal3geblich.

2. Ziele, Arten und Aufbau von Insolvenzpldnen
21. Ziele

Die in §§ 217 ff. InsO genannten Regelungen konnen abweichend von der Regelabwicklung
eines Insolvenzverfahrens Gegenstand eines Insolvenzplans sein.

2 IDW Standard: Grundsétze fiir die Erstellung von Fairness Opinions (IDW S 8) (Stand: 17.01.2011).

3 IDW Standard: Grundsétze zur Durchfiihrung von Unternehmensbewertungen (IDW S 1 i.d.F. 2008) (Stand:
04.07.2016).

4 Je nach Auftragstyp kénnen etwa IDW Standard: Anforderungen an Sanierungskonzepte (IDW S 6) (Stand:
16.05.2018), IDW Standard: Beurteilung des Vorliegens von Insolvenzeréffnungsgriinden (IDW S 11) (Stand:
23.08.2021), IDW S 1i.d.F. 2008 (Unternehmensbewertung) oder IDW S 8 (Fairness Opinion) infrage kommen.
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Im Fokus dieses Standards steht der Insolvenzplan zur Sanierung des Unternehmens (Ge-
schéaftsbetriebs) unter Beibehaltung des bisherigen Rechtstragers. Die Sanierung des Unter-
nehmens hat auch Plane zum Inhalt, die eine Ubertragende Sanierung, die langerfristige Li-
quidation oder die VeraulRerung des Geschaftsbetriebs nach der Sanierung behandeln. Nicht
im Vordergrund der Betrachtung dieses IDW Standards stehen daher sog. verfahrensleitende
Insolvenzplane, Insolvenzplane, deren Schwerpunkt die Ersetzungswirkungen des § 254a
InsO sind oder Insolvenzplane fir Verbraucher (sog. IK-Verfahren).

Der Insolvenzplan ist als Sanierungsinstrument besonders geeignet, wenn nur bestimmte mit
dem Erhalt des Rechtstragers verbundene Rechtsverhaltnisse auch fir die Zukunft erhalten
bleiben sollen (z.B. Lizenzen, Mietvertrage). Mithilfe der Instrumente des Insolvenzrechts kon-
nen somit einerseits nachteilige Rechtsverhaltnisse leichter beendet werden (§§ 103 ff. InsO)
und zugleich einzelne vorteilhafte Rechtsverhaltnisse des zu sanierenden Unternehmens
durch den Rechtstragererhalt fortgesetzt werden, wahrend bei einer Gbertragenden Sanierung
(asset deal) Rechtsverhaltnisse i.d.R. neu begriindet werden mussen.

2.2. Inhalt und Aufbau

Ein Insolvenzplan kann gemaR § 217 InsO die Befriedigung der absonderungsberechtigten
und unbesicherten Insolvenzglaubiger, die Verwertung der Insolvenzmasse und deren Vertei-
lung sowie die Verfahrensabwicklung und die Haftung des Schuldners nach der Beendigung
des Insolvenzverfahrens abweichend von den Vorschriften der Insolvenzordnung vorsehen.
Gemal § 225a Abs. 3 InsO kann jede Regelung getroffen werden, die gesellschaftsrechtlich
zulassig ist, insb. kdnnen Anteils- oder Mitgliedschaftsrechte Ubertragen werden.

Nach MalRgabe des § 219 Satz 1 InsO gliedert sich ein Insolvenzplan in den darstellenden Teil
(unterrichtender Charakter) und den gestaltenden Teil (rechtlich verbindliche Regelungen),
ggf. gemal § 219 Satz 2 InsO erganzt um die in den §§ 229, 230 InsO genannten Plananla-
gen.

Da uber das Vermdgen des Rechtstragers das Insolvenzverfahren eréffnet ist, ist die Krise
des Unternehmens offenkundig. Wenn Forderungen von Glaubigern Uber einen Insolvenzplan
restrukturiert werden, sind die Regeln zur Herauslage eines Sanierungskredits zu beachten,
da bei einem Scheitern der Sanierung und einem sich dann ergebenden weiteren Insolvenz-
verfahren der Insolvenzverwalter Zahlungen auf die restrukturierten Forderungen anfechten
kann. Dies betrifft ebenso Zahlungen auf Kredite i.S. des § 264 InsO.

Voraussetzung fur eine Anfechtung von Zahlungen auf diese Forderungen ist gemafi § 133
Abs. 1 InsO der Benachteiligungsvorsatz des Schuldners und die Kenntnis des Glaubigers
vom Benachteiligungsvorsatz. Unternimmt der Schuldner einen Sanierungsversuch, hat der
Insolvenzverwalter fur den Benachteiligungsvorsatz darzulegen und zu beweisen, dass dieser
Sanierungsversuch untauglich war und der Schuldner dies erkannt oder billigend in Kauf ge-
nommen hat.>

5 Vgl. BGH, Urteil v. 03.03.2022 — IX ZR 78/20.
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Dieses Sanierungskonzept muss nach der Rechtsprechung des BGH zwar nicht den Anforde-
rungen des IDW S 6 entsprechen, um den Anforderungen des BGH zu geniigen; ein Sanie-
rungskonzept nach IDW S 6 erméglicht i.d.R. jedoch eine positive Prognose fiir eine erfolgrei-
che Sanierung im Sinne des BGH.®

Die Umsetzung des Sanierungskonzepts kann dabei zum Teil Gber den Insolvenzplan und
zum Teil nach dessen rechtskraftiger Bestatigung erfolgen. Finanzwirtschaftliche Sanierungs-
maflinahmen werden i.d.R. Uber den Insolvenzplan abgebildet, wahrend leistungswirtschatftli-
che MalRnahmen i.d.R. noch im oder nach Aufhebung des Insolvenzverfahrens umgesetzt
werden. So wird z.B. die Optimierung der Fertigungsablaufe und die damit haufig leider ein-
hergehende Kindigung von Mitarbeitern noch im Insolvenzverfahren umgesetzt, wahrend
Maflinahmen z.B. im Bereich Markt und Wettbewerb eher nach Aufhebung des Insolvenzver-
fahrens umgesetzt werden. Die Umsetzung gerade dieser MaRnahmen ist ausschlaggebend
fur den nachhaltigen Erfolg der Sanierung und sollte im Insolvenzplan mit dem entsprechen-
den Grad an Verbindlichkeit festgelegt werden.

Bei dem Umfang des Sanierungskonzepts ist der GréRe des zu sanierenden Unternehmens
und der Uberschaubarkeit (Komplexitat) der Verhaltnisse im Einzelfall unter entsprechender
Erlauterung Rechnung zu tragen. So kann bspw. bei kleinen Unternehmen und naturlichen
Personen (z.B. Freiberufler) der Umfang des Insolvenzplans oft deutlich reduziert werden.

Gemal § 235 Abs. 3 Satz 2 InsO ist auf Anforderung des Insolvenzgerichts der Insolvenzplan
durch den Planersteller vollstandig oder in einer zusammengefassten Form mit seinem we-
sentlichen Inhalt den Glaubigern zuzustellen. Die Entscheidung, ob die zusammenfassende
Form ausreichend ist, liegt im Ermessen des Gerichts. Insbesondere in groReren Insolvenz-
verfahren und bei umfangreichen Insolvenzplanen kann es sinnvoll sein, den Insolvenzplan
den Glaubigern in einer zusammengefassten Form zu Ubermitteln. Die Zusammenfassung
muss allerdings den einzelnen Glaubiger in die Lage versetzen, den Insolvenzplan ausrei-
chend beurteilen zu kénnen, um eine Entscheidung fur die Abstimmung Uber den Insolvenz-
plan treffen zu kénnen. In jedem Fall ist es ausreichend, im darstellenden Teil des Insolvenz-
plans die Kernbestandteile des Sanierungskonzepts (siehe Abschn. 5.2.1) abzubilden. Da
Glaubiger i.d.R. nicht Gber denselben Umfang der Informationen verfiigen wie insb. der Ge-
schaftsfuhrer, kbnnen sie von einem erfolgversprechenden Sanierungskonzept ausgehen,
wenn ihnen die Grundlagen der Sanierung schllissig dargelegt werden.” Der Glaubiger kann
dariiber hinaus auch den vollstdndigen Insolvenzplan bei der Geschaftsstelle des Insolvenz-
gerichts einsehen.

3. Informationsgrundlagen der Insolvenzplane

Der darstellende Teil von Insolvenzplanen wird i.d.R. im Wesentlichen auf der Grundlage der
nachfolgend aufgeflihrten Unterlagen der internen und externen Rechnungslegung des
Schuldners erstellt:

° Vertrage und sonstige Unterlagen zu den wirtschaftlichen und finanziellen Grundlagen
des Unternehmens sowie deren Analyse

6 Vgl. BGH, Urteil v. 12.05.2016 — IX ZR 65/14, Rn. 19.
7 Vgl. BGH, Urteil v. 12.05.2016 — IX ZR 65/14, Rn. 34.
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° Sicherheitenvertrage von besicherten Glaubigern
° Lieferbedingungen von Lieferanten

° Jahresabschlisse und Lageberichte

° Sanierungskonzept

° Grobkonzept zur finanz- und wirtschaftlichen Sanierungsfahigkeit (gemal IDW S 98),
soweit ein Verfahren nach § 270b InsO eingeleitet wurde,

) Fortbestehensprognose und Uberschuldungsstatus gemaR IDW S 11.

Zusatzlich zu diesen bei vorbereiteten Planen bereits vor Verfahrenseréffnung vorliegenden
bzw. erstellten Unterlagen stehen fir Insolvenzplane, die nach Verfahrenseréffnung erstellt
werden, weitere Daten zur Verfugung:

° Masseverzeichnis gemal § 151 InsO als Inventar der aktivischen Massegegenstande
mit i.d.R. doppelter Wertangabe als Fortfihrungs- und Liquidationswert

° Glaubigerverzeichnis gemaf § 152 InsO (angemeldete Forderungen gemaf Insolvenz-
tabelle nach § 175 InsO einschliel3lich der bekannten, aber noch nicht angemeldeten
Forderungen gemaf § 229 Satz 3 InsO)

° Vermogensubersicht gemal § 153 InsO als aus Masse- und Glaubigerverzeichnis ver-
dichtete Ist-Vermdgensuiibersicht zum Zeitpunkt der Verfahrenseréffnung i.d.R. mit Fort-
fuhrungs- und Liquidationswerten

) Insolvenztabelle nach §§ 174, 175 InsO.

Daten von voraussichtlich besonderer Bedeutung sind nur in den Insolvenzplan aufzunehmen,
soweit sie ausreichend begriindet sind. So sind z.B. Angaben in Jahresabschlissen zur Wert-
haltigkeit von Forderungen oder Warenvorraten als Ausgangsbasis fir eine integrierte
Bilanz-, Ergebnis- und Liquiditatsplanung nach § 229 InsO zu hinterfragen.

Zwischen den einzelnen aufgefuhrten Informationsgrundlagen bestehen vielfaltige Verzahnun-
gen und Interdependenzen. Insbesondere bildet das Mengen- und Wertgerist der externen
Rechnungslegung die Grundlage bspw. fur die Vermdgensubersicht nach § 229 InsO, das
Glaubigerverzeichnis gemaf § 152 InsO sowie das Masseverzeichnis gemaf § 151 InsO.

Sollen die Glaubiger aus den Ertragen des fortgefuhrten Unternehmens befriedigt werden, wird
dies in einer integrierten Vermogens-, Finanz- und Ertragsplanung gemaR § 229 InsO als
Grundlage des Sanierungskonzepts dokumentiert. Um die integrierte Planungsrechnung ab-
zuleiten, ist sicherzustellen, dass dem Insolvenzplan in einer Ubersicht zu zwei Zeitpunkten
das Vermogen und die Schulden gegenibergestellt werden. Aus dem Vermdgensverzeichnis
gemal § 153 InsO, das als Vermdgensulbersicht regelmalig fortgeschrieben werden sollte,
lassen sich das Vermdgen und die Schulden zum Zeitpunkt der Einreichung des Insolvenz-
plans ableiten. Aus der Plan- Vermégensibersicht (§ 229 InsO) kdnnen mittels Prognose das
Vermobgen und die Schulden zum Zeitpunkt des Inkrafttretens des Insolvenzplans bestimmt
werden. Diese Ubersicht basiert auf einer Prognose der Fortflihrung des Unternehmens mittels
einer monatlichen Plan-Gewinn- und Verlustrechnung sowie einer monatlichen Plan-Bilanz,

8 IDW Standard: Bescheinigung nach § 270d InsO und Beurteilung der Anforderungen nach § 270a InsO
(IDW S 9) (Stand: 18.08.2022).
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die das Vermogen und die Schulden zum Zeitpunkt des Inkrafttretens des Insolvenzplans wei-
terentwickelt.

4. Zeit- und Verfahrensablauf

Der Zeit- und Verfahrensablauf ist durch die Vorlage- und Berichtspflichten der Insolvenzord-
nung bestimmt:

° Vorlage bei Gericht mit Entscheidung tber die Zuriickweisung des Insolvenzplans in-
nerhalb von zwei Wochen (§ 231 Abs. 1 Satz 2 InsO), wobei der Insolvenzplan durch
den Schuldner schon mit Stellung des Insolvenzantrags eingereicht werden kann (,,Pre-
packaged Plan®; § 218 Abs. 1 Satz 2 InsO). Bevor die Frist des § 231 Abs. 1 Satz 2
InsO in Gang gesetzt wird, sollte dem zustandigen Richter gerade bei komplexeren
Planen das Angebot einer informellen Abstimmung Uber den Inhalt eines Insolvenzpla-
nentwurfs (Vorprifung) gemacht werden.

° Einholung einer Stellungnahme der in § 232 Abs. 1 Nr. 1 bis 3 InsO genannten Betei-
ligten (Glaubigerausschuss, Betriebsrat, Sprecherausschuss der leitenden Angestellten
sowie Schuldner bzw. Insolvenzverwalter, abhangig davon, wer den Insolvenzplan vor-
gelegt hat) innerhalb von zwei Wochen (§ 232 Abs. 3 Satz 2 InsO); der gerichtlichen
Vorprifung kann es dienlich sein, die Stellungnahmen zeitgleich mit der Vorprifung
einzuholen. § 232 Abs. 4 InsO sieht zudem vor, dass das Gericht die Stellungnahmen
bei seiner Vorprifung bertcksichtigen kann. Will das Gericht den Plan aufgrund des
Inhalts der Stellungnahme zurlckweisen, hat es die Stellungnahme insbesondere dem
Planvorleger innerhalb von einer Frist von einer Woche zuzuleiten. Es sollte daher ver-
sucht werden, den moglichen Inhalt dieser Stellungnahme vor Einreichung des Plans
zu antizipieren.

° Erérterungs- und Abstimmungstermin, der nicht spater als einen Monat nach Niederle-
gung des Insolvenzplans angesetzt werden soll (§ 235 Abs. 1 Satz 2 InsO). Der Termin
kann gleichzeitig mit der Einholung der Stellungnahmen bestimmt werden (§ 235
Abs. 1 Satz 3 InsO).

) Der Erdrterungs- und Abstimmungstermin kann nicht vor dem Prifungstermin stattfin-
den, sollte mit diesem aber i.d.R. verbunden werden (§ 236 InsO). Der Priufungstermin
wird im Eréffnungsbeschluss bestimmt, wobei der Zeitraum zwischen dem Ablauf der
Anmeldefrist der Forderungen und dem Prifungstermin mindestens eine Woche,
hochstens zwei Monate betragen soll (§ 29 Abs. 1 Nr. 2 InsO). Die Anmeldefrist ist auf
einen Zeitraum von mindestens zwei Wochen und héchstens drei Monaten festzuset-
zen (§ 28 Abs. 1 InsO).

Im Ergebnis ist der Erdrterungs- und Abstimmungstermin frihestens drei Wochen nach Eroff-

nung moéglich, wobei dies voraussetzt, dass das Insolvenzgericht die Prifung Gber die Zurtick-

weisung des Insolvenzplans bereits abgeschlossen und in dieser Zeit die Stellungnahmen
nach § 232 InsO eingeholt hat.

Wird der Insolvenzplan im Erérterungs- und Abstimmungstermin von den Glaubigern ange-
nommen und vom Gericht noch im Termin bestatigt, 1auft die Rechtsmittelfrist von zwei Wo-
chen (§ 253 Abs. 1 InsO, § 569 Abs. 1 Satz 1 ZPO i.V.m. § 4 InsO). Sodann treten — soweit
keine sofortige Beschwerde zulassig erhoben wird — die Rechtskraft der Bestatigung und damit
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die im gestaltenden Teil festgelegten Wirkungen (§ 254 Abs. 1 InsO) ein. Sobald die Voraus-
setzungen des § 258 Abs. 2 InsO vorliegen, kann die Aufhebung des Insolvenzverfahrens be-
antragt werden.

Anmelde-
frist

max. 6 Wo. bis 3 Monate
§29 Abs. 1 Nr. 1

§218 Abs. 15.2 2 Wochen bis 3 Monate 1 Woche bis 2 Monate § 252 §254 §258
§28 Abs. 1 §29 Abs. 1 Nr. 2
| | | N
| T
Antrag/  Erdffnung des ) ) ) _, Bestiti- Rechts- Aufhebung
Planvorlage des Verfahrens / Berichtstermin Priifungstermin gung kraft des
Schuldners Vorlage Verfahrens

S ., Erdrterungs- und

Priifung nach Einholung der ~ Abstimmungstermin*
§ 231, gef. Stellungnahmen
Zurlickweisung §232

* Verbindung gem.
§236

Abb. 1

Der geschilderte Ablauf ist in zeitlicher Hinsicht idealtypisch und wird so nicht immer umsetzbar
sein.

5. Darstellender Teil
5.1. Inhalt und Aufbau

Als generelle Leitlinie fur den Inhalt des Insolvenzplans ist die Vorgabe des Gesetzgebers in
§ 220 InsO zu berticksichtigen. Der darstellende Teil soll alle Angaben zu den Grundlagen und
Auswirkungen des Insolvenzplans enthalten, die fur die Entscheidung der Glaubiger Gber die
Zustimmung zum Insolvenzplan und fir dessen gerichtliche Bestatigung erheblich sind.

Der darstellende Teil hat Angaben Uber grundsatzliche Ziele und die Regelungsstruktur des
Insolvenzplans, das Sanierungskonzept, die Beschreibung der Gruppen und die Zusammen-
fassung der Ergebnisse fur die Glaubiger bei Annahme des Insolvenzplans sowie die Ver-
gleichsrechnung, wie die Glaubiger ohne Insolvenzplan stehen wirden (Quotenvergleichs-
rechnung), zu enthalten.

5.2. Sanierungskonzept

Die Aufteilung der SanierungsmalRnahmen in Malinahmen, die Uber den Insolvenzplan umge-
setzt werden, und MafRnahmen, die erst nach Aufhebung des Insolvenzverfahrens umgesetzt
werden, sollte sich in der Darstellung des Sanierungskonzepts im darstellenden Teil wieder-
finden.

8
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Sanierungsmaflnahmen werden i.d.R. Gber den Insolvenzplan umgesetzt, um die Méglichkeit
der einfacheren Umsetzung mit Hilfe der Insolvenzordnung zu nutzen. So kann die Erfullung
von gegenseitigen Vertragen, die nicht oder nicht vollstandig erfiillt sind (z.B. Leasingvertrage),
abgelehnt werden (§ 103 Abs. 2 InsO) oder ein Miet- oder Pachtverhaltnis Uber Rdume, wel-
ches der Schuldner als Mieter oder Pachter eingegangen war, kann gemaft § 109 Abs. 1
Satz 1 InsO mit einer verkirzten Frist von drei Monaten gekiindigt werden. Uber die Abstim-
mung der Glaubiger in den Gruppen und die Fiktion der Zustimmung Uber das Obstruktions-
verbot (§ 245 InsO) konnen leichter Entscheidungen zur finanzwirtschaftlichen Restrukturie-
rung herbeigefihrt werden.

Im Insolvenzplan kdnnen zum anderen auch Sanierungsmalnahmen zur Umsetzung nach
Planbestatigung beschrieben und ggfs. verbindlich gemacht werden. Hier ist insb. an leis-
tungswirtschaftliche SanierungsmaflRnahmen, wie z.B. Mallnahmen zur Verbesserung der
Stellung des Unternehmens am Absatzmarkt, zu denken.

Das Sanierungskonzept als Teil des Insolvenzplans sollte vor Einreichung des Insolvenzplans
quantitativ und qualitativ aktualisiert werden. Auch ist ein Sanierungskonzept, das zunachst
zur Umsetzung aulerhalb des Insolvenzverfahrens vorgesehen war, entsprechend anzupas-
sen.

5.2.1. Anforderungen an das Sanierungskonzept

Alle fur die Entscheidungsfindung der Glaubiger erforderlichen Informationen sind im Sanie-
rungskonzept wie auch sonst im darstellenden Teil des Insolvenzplans in einer strukturierten
Form bereitzustellen; dabei ist dem Aspekt der Entscheidungserheblichkeit besondere Bedeu-
tung beizumessen. Die entsprechenden Ausfiihrungen zu den nachfolgend aufgefiihrten Kern-
bestandteilen des Sanierungskonzepts sollen insb. Ubersichtlich, klar und verstandlich sein.

Kernbestandteile des Sanierungskonzeptes als Teil des darstellenden Teils eines Insolvenz-
plans sind nach IDW S 6 insb. folgende Aspekte:

° Basisinformationen Uber die wirtschaftliche und rechtliche Ausgangslage des Unter-
nehmens in seinem Umfeld, einschlieRlich der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage

) die Analyse von Krisenstadium und -ursachen

) Darstellung des Leitbilds® mit dem Geschéaftsmodell des sanierten Unternehmens

° die MaRnahmen zur Bewaltigung der Unternehmenskrise und Uberwindung der Insol-
venz

° ein integrierter Unternehmensplan.

Die Sicherstellung der Liquiditat zur Ableitung der Fortfiihrungsfahigkeit als erste Stufe des
IDW S 6 genugt den Anforderungen an ein Sanierungskonzept nach IDW S 6 alleine nicht.
Zusatzlich ist der Nachweis der Sanierungsfahigkeit’? i.S. der nachhaltigen Wettbewerbsfahig-
keit (Stufe 2) im Konzept zur Sanierung des Unternehmens erforderlich.

9 Vgl. OLG KoéIn, Urteil v. 24.09.2009 — 18 U 134/05, WPg 2011, S. 442: ,Nach den tiberzeugenden Darlegungen

des Sachverstandigen setzt ein Sanierungskonzept im Wesentlichen voraus: [...] Leitbild des sanierten Unter-
nehmens [...]°
10 Der BGH spricht von einer ,dauerhaften Sanierung“ (vgl. BGH, Beschluss v. 12.05.2016 — IX ZR 65/14, Rn. 29).
9
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Ein fehlendes oder nicht zur durchgreifenden Sanierung geeignetes Konzept kann nicht durch
eine Bestatigung des Insolvenzplans durch das Gericht ersetzt werden, da die nachhaltige
Fortfihrungsfahigkeit vom Gericht nicht von Amts wegen geprift wird.

Bestandteil jedes Sanierungskonzeptes nach IDW S 6 ist immer eine positive insolvenzrecht-
liche Fortbestehensprognose als Voraussetzung der Beseitigung der Insolvenzeréffnungs-
grunde. Entsprechend sollte eine Gesellschaft nach Bestatigung des Insolvenzplans und Auf-
hebung des Insolvenzverfahrens nicht fortgeflihrt werden, ohne die Insolvenzgriinde beseitigt
zu haben. Daher ist im Insolvenzplan die Beseitigung der Er6ffnungsgriinde aufzuzeigen. Dies
bedeutet, dass in Ubereinstimmung mit IDW S 11 darzustellen ist, wie Uberschuldung und
(drohende) Zahlungsunfahigkeit beseitigt werden. Gemal § 19 Abs. 2 Satz 1 InsO bzw. § 18
Abs. 2 Satz 2 InsO ist der Ableitung der Tatbestande ein Zeitraum von 12 bzw. i.d.R. 24 Mo-
naten zugrunde zu legen.

Durch die der Fortbestehensprognose zugrunde liegende integrierte Bilanz,- Ergebnis- und
Liquiditatsplanung kann nachgewiesen werden, dass die Erfullung samtlicher auch nicht falli-
ger Masseverbindlichkeiten inkl. Steuerverbindlichkeiten nach § 55 Abs. 4 InsO als Voraus-
setzung der Aufhebung des Insolvenzverfahrens gewahrleistet ist (§ 258 Abs. 2 Satz 2 InsO).

5.2.2. Darstellung der mit Bestatigung des Insolvenzplans wirksam werdenden Sanie-
rungsmafBnahmen

Neben den im Sanierungskonzept definierten leistungswirtschaftlichen Malinahmen sind insb.
die finanzwirtschaftlichen MaRnahmen zur Sanierung des Unternehmens umfassend zu be-
schreiben, die Uber den Insolvenzplan im gestaltenden Teil rechtlich umgesetzt werden (z.B.
Kapitalmaltnahmen, Rangricktritt, Forderungsverzicht etc.). Dies umfasst auch die Auswir-
kungen der einzelnen MalRhahmen auf die Rechtsstellung der Beteiligten sowie die steuer-
rechtlichen Implikationen dieser Malnahmen.

Darzustellen ist auch, inwieweit die Mitwirkung nicht am Insolvenzverfahren Beteiligter not-
wendig ist. Wahrend der Insolvenzplan unmittelbar in die Rechtsstellung der Beteiligten ein-
greift, sind die ggf. aufschiebend bedingten Willenserklarungen der nicht am Insolvenzverfah-
ren Beteiligten in den Anlagen zum Insolvenzplan (z.B. Zeichnungsschein zur Kapitalerho-
hung) jeweils zu dokumentieren (vgl. auch § 230 Abs. 3 InsO).

In den folgenden Abschnitten wird die Abbildung des Debt-Equity-Swaps und des Forderungs-
verzichts mit Besserungsschein im Insolvenzplan beschrieben. Weiter wird aufgezeigt, wie
Mangelgewahrleistungsanspriiche und streitige Forderungen im Insolvenzplan zu behandeln
sind. Die genannten finanzwirtschaftlichen Sanierungsinstrumente und Sachverhalte sind bei-
spielhaft nach ihrer praktischen Relevanz bei der Erstellung von Insolvenzplanen ausgewahlt.

5.2.2.1. Debt-Equity-Swap

§ 225a Abs. 2 InsO sieht ausdricklich die Moglichkeit der Umwandlung von Forderungen von
Glaubigern in Anteils- und Mitgliedschaftsrechte am Schuldner vor (Debt-Equity-Swap). Fir
die Bestimmung des der umzuwandelnden Forderung entsprechenden Unternehmensanteils
ist eine Unternehmensbewertung erforderlich. Hierbei bietet es sich an, auf die Sanierungs-
planung und damit auf den Wert des Unternehmens nach Umsetzung des Sanierungskonzepts

10
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abzustellen. Bei der Unternehmensbewertung sind unter Berlcksichtigung der gegebenen
Rahmenbedingungen die methodischen Grundsatze des IDW S 1 i.d.F. 2008 zu beachten,
wobei sich bei restrukturierungsbedirftigen Unternehmen insb. die sog. Brutto-Verfahren
(DCF-Verfahren) in Form des WACC- oder des APV-Ansatzes eignen. Besonderes Augen-
merk ist auf die Plausibilitat und Belastbarkeit der Sanierungsplanung in einer derartigen Um-
bruchsituation vor dem Hintergrund der eingetretenen Insolvenz und dem dadurch erforderli-
chen Vertrauensaufbau bei allen Marktteilnehmern sowie den Kapitalkosten zu legen. Die im
Rahmen von Brutto-Verfahren zu diskontierenden Cashflows sind jene finanziellen Uber-
schisse, die grundsatzlich allen Kapitalgebern des Unternehmens, d.h. Eigen- und Fremdka-
pitalgebern, zur Verfugung stehen und auf deren Kapitalpositionen verteilt werden. Die Sanie-
rungsplanung und die auf dieser Basis vorgenommene Unternehmensbewertung sollten, so-
fern moglich, uber marktorientierte Verfahren (z.B. Multiplikatorverfahren) einer Plausibilitats-
kontrolle unterzogen werden, wobei auch hier der Umbruchsituation Rechnung zu tragen ist.
Der werthaltige Teil der eingebrachten Forderung stellt gleichzeitig die Obergrenze dar, bis zu
der das gezeichnete Kapital des Schuldners erhéht werden kann; im Regelfall wird eine Auf-
teilung in gezeichnetes Kapital und Agio vorgenommen.

5.2.2.2. Forderungsverzicht (mit Besserungsabrede)

Der Forderungsverzicht bedeutet den endgtiltigen Erlass (§ 397 BGB) einer Schuld durch den
Glaubiger. Der Verzicht kann vom Eintritt eines in der Zukunft liegenden Ereignisses abhangig
gemacht werden. Ist der Eintritt des Ereignisses Bedingung flir den Erlass der Forderung,
spricht man von einer aufschiebenden Bedingung (§ 158 Abs. 1 BGB). Der Eintritt einer auflo-
senden Bedingung flihrt demgegeniber zu einer Neuverpflichtung zum Zeitpunkt des Bedin-
gungseintritts (§ 158 Abs. 2 BGB). Ist die auflésende Bedingung an einen Erfolg geknUpft,
spricht man von einem Besserungsfall.

Inhaltlich werden im Folgenden die Falle behandelt, in denen der Forderungsverzicht unter
Bedingungen schon vor Stellung des Insolvenzantrags erklart wurde oder als Sanierungs-
instrument im Insolvenzplan eingesetzt wird.

Ist zum Zeitpunkt der Insolvenzeréffnung ein Forderungsverzicht mangels Bedingungseintritt
(§ 158 Abs. 2 BGB) noch nicht eingetreten, ist die damit auflésend bedingte Forderung bei
Anmeldung durch den Glaubiger in die Insolvenztabelle aufzunehmen. Auflésend bedingte
Forderungen werden, solange die Bedingung nicht eingetreten ist, im Insolvenzverfahren wie
unbedingte Forderungen berlicksichtigt (§§ 175, 42 InsO). Bei Eintritt der Bedingung ist das
Erldschen der Forderung in der Tabelle abzubilden. Ist die Forderung bereits zur Insolvenz-
tabelle festgestellt und nimmt der Glaubiger sie nicht zuriick, ist dagegen mit der Vollstre-
ckungsgegenklage (§ 767 ZPO) vorzugehen.

Wenn ein Verzicht auf eine Forderung auflésend bedingt ist (§ 158 Abs. 1 BGB), bedeutet dies
umgekehrt, dass die Forderung um dieselbe Bedingung aufschiebend bedingt ist. Die auf-
schiebend bedingte Forderung kann zur Insolvenztabelle angemeldet werden. Sie wird geman
§ 191 Abs. 2 InsO bei der Schlussverteilung nicht berlcksichtigt, wenn die Mdglichkeit des
Eintritts des Besserungsfalls so fernliegt, dass die Forderung zur Zeit der Verteilung nicht wert-
haltig ist. Das bedeutet, dass der Eintritt der Bedingung héchst unwahrscheinlich ist.
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Die Insolvenzordnung sieht gemaf § 227 Abs. 1 InsO den Erlass der Restforderung vor, die
nach der im gestaltenden Teil des Insolvenzplans vorgesehenen Leistung an den Glaubiger
verbleibt. Diese bleibt jedoch mit Verweis auf § 254 Abs. 3 InsO als unvollkommene Verbind-
lichkeit bzw. Naturalobligation bestehen." Entsprechend gehen akzessorische Sicherungs-
rechte nicht unter und ihre Behandlung muss separat geregelt werden.

Glaubiger werden bei gleicher Quote regelmafig eher bereit sein, im Insolvenzplan zur Sanie-
rung durch Verzicht auf ihre Forderung beizutragen, wenn der Verzicht unter der auflésenden
Bedingung der Besserung steht. FlUr nicht nachrangige Glaubiger, die dazu bereit sind, ist
dann im gestaltenden Teil vorzusehen, dass ihre Forderungen erlassen werden (§ 397 BGB),
auflédsend bedingt um eine Besserung (§ 158 Abs. 2 BGB). Fir diese Glaubiger ist dann eine
eigene Gruppe zu bilden; ihr wirtschaftliches Interesse unterscheidet sich von demjenigen an-
derer Glaubiger.

Durch den Forderungsverzicht des Glaubigers ist die Verbindlichkeit in der Handelsbilanz des
Unternehmens erfolgswirksam aufzuldsen. Sofern ein Gesellschafter verzichtet, kann die Auf-
I6sung durch Einstellung in die Kapitalriicklage nach § 272 Abs. 2 Nr. 4 HGB auch erfolgs-
neutral erfolgen.'2 In der Plan-Bilanz ist die Verbindlichkeit nur insoweit wieder zu passivieren,
wie der Besserungsfall voraussichtlich bereits eingetreten sein wird und die Verbindlichkeit
damit wiederauflebt.

5.2.2.3. Mangelgewahrleistung

Insbesondere bei Schuldnern, die im produzierenden Gewerbe tatig sind, stellt sich die Frage,
wie mit Mangelgewahrleistungsansprichen umzugehen ist, die vor Insolvenzerdffnung be-
grindet wurden, moéglicherweise jedoch erst nach Eréffnung des Insolvenzverfahrens entste-
hen. Es handelt sich hierbei um Insolvenzforderungen.?

Hierbei handelt es sich also um Forderungen, mit deren Geltendmachung in der Zukunft zu
rechnen ist. Die hinter den Mangelgewahrleistungsansprichen stehenden Sachverhalte sind
so zu beschreiben, dass die Forderungen einer Gruppe eindeutig zugeordnet werden kdnnen.
Die Gruppe ist mit einer Quote zu dotieren.

§ 229 Satz 3 InsO sieht vor, dass der dem Insolvenzplan zugrunde gelegte Finanzplan alle bei
der Ausarbeitung bekannten Glaubiger zu bertcksichtigen hat, auch wenn diese ihre Forde-
rungen nicht angemeldet haben.™ Bilanziell wird der Sachverhalt in einer Rickstellung unter
Berlcksichtigung der zu erwartenden Quote abgebildet, die die den anderen Gruppen zuzu-
ordnenden finanziellen Mittel zunachst mindert. Wenn die finanziellen Mittel dem Schuldner
nicht zuflielRen sollen, kann eine Regelung vorgesehen werden, dass nach Ablauf der Frist
des § 259b InsO die Mittel den anderen Insolvenzglaubigern auf der Grundlage des Insolvenz-
plans zuflieRen. Die Rickstellung wird aufgeldst. Um eine zu starke Bindung finanzieller Mittel
aufgrund der Bildung von Rickstellungen nach den Regeln des Bilanzrechts zu verhindern,
sollte mit den jeweiligen Glaubigern eine vergleichbare Regelung angestrebt werden.

-

T Vgl. BGH, Urteil v. 19.05.2011 — IX ZR 222/08.

2 Vgl. IDW St/HFA 2/1996 i.d.F. 2013 zur Bilanzierung privater Zuschiisse, Abschn. 2.2.
3 Vgl. BGH, Beschluss v. 22.09.2011 — IX ZB 121/11.

4 Vgl. BGH, Beschluss v. 07.05.2015 — IX ZB 75/14, Rn. 12.
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5.2.2.4. Streitige Forderungen

Auch fur streitige Insolvenzforderungen sind nach den allgemeinen bilanzrechtlichen Regeln
ggf. Ruckstellungen unter Berilicksichtigung der H6he der Quote in der Gruppe zu bilden, der
die Forderungen zugeordnet werden.

Unabhangig hiervon nehmen diese Forderungen bei Verteilungen nach dem Insolvenzplan,
wenn fur sie ein vollstreckbarer Titel oder ein Endurteil nicht vorliegt, gemaf § 189 InsO nicht
teil, wenn dem Insolvenzverwalter nicht innerhalb von zwei Wochen die Erhebung der Fest-
stellungsklage oder die Wiederaufnahme des friiher anhangigen Rechtsstreits nachgewiesen
wird. Erfolgt der Nachweis, wird gemaf § 189 Abs. 2 InsO der auf die Forderung entfallende
Betrag zurtickbehalten, solange der Rechtsstreit anhangig ist.

5.2.3. Den Beteiligten des Insolvenzplans offenzulegende Informationen

Nachvollziehbarkeit und Akzeptanz des Insolvenzplans setzen voraus, dass die Grundlagen
einer Uber die reine finanzwirtschaftliche Sanierung hinausgehende leistungswirtschaftliche
Sanierung zumindest in Grundzligen schllssig dargelegt werden.?s

Sofern die Glaubiger aus kunftigen Ertragen des Unternehmens bedient werden sollen, muss
gemal § 229 Satz 1 InsO zwingend eine integrierte Bilanz-, Ergebnis- und Liquiditatsplanung
(integrierter Unternehmensplan) erstellt werden, die jedenfalls mit ihrem wesentlichen Inhalt
durch das Einsichtsrecht in die Gerichtsakte durch die Verfahrensbeteiligten oder die Zustel-
lung des Insolvenzplans gemafR § 235 Abs. 3 Satz 2 InsO offengelegt wird.

Auch wenn eine Befriedigung aus klnftigen Ertragen des Unternehmens nicht vorgesehen ist,
ist ein Sanierungskonzept mit integrierter Unternehmensplanung regelmafig sinnvoll, um im
Vergleich mit dem in dem Sanierungskonzept abgebildeten zukiinftigen Erfolg des Unterneh-
mens den Wert des im Insolvenzplan abgebildeten Angebots an die Beteiligten beurteilen zu
koénnen. Dies gilt insb., da ohne eine Unternehmensplanung das Angebot i.d.R. nicht beurteilt
werden kann.

Bei Offenlegung der fir die Beteiligten des Insolvenzplans erforderlichen Unternehmensdaten
ist auch das berechtigte Interesse des Schuldners zu beachten. Nachteilige Folgen aus der
Veroffentlichung dieser umfassenden Informationen sind moglichst zu vermeiden. Demzufolge
kann es erforderlich sein, den Beteiligten in Abstimmung mit dem Insolvenzgericht statt des
vollstandigen Insolvenzplans lediglich eine Zusammenfassung seines wesentlichen Inhalts
(vgl. §§ 235 Abs. 3 Satz 2, 252 Abs. 2 InsO) einschlieBlich der Grundztige des Sanierungs-
konzepts zu Ubersenden. Durch Verweis auf § 8 Abs. 3 InsO kann der Insolvenzverwalter bzw.
der Sachwalter mit der Zustellung beauftragt werden. Auf eine erneute Zustellung des Insol-
venzplans nach Bestatigung kann unterbleiben, wenn der Insolvenzplan unverandert ange-
nommen wurde.

5 Vgl. BGH, Urteil v. 12.05.2016 — IX ZR 65/14, Rn. 34.
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5.3. Gruppenbildung

Die Gruppenregelung gehdrt zum Kern des Insolvenzplans und die Gruppenstruktur ist so be-
deutsam flr den Inhalt des Insolvenzplans, dass im Einzelfall die Gruppenstruktur nach Ein-
reichung des Insolvenzplans im Erdrterungstermin nicht mehr gedndert werden kann.'® Gemaf
§ 222 Abs. 1 Satz 1 InsO sind Gruppen zu bilden, soweit Beteiligte unterschiedlicher Rechts-
stellung betroffen sind. Dabei sind Beteiligte zum einen nach der Insolvenzordnung zwingend
zu Gruppen zusammenzufassen. Zum anderen kdnnen Beteiligte mit gleichartigen wirtschaft-
lichen Interessen zusammengefasst werden. GemaR § 231 Abs. 1 Nr. 1 InsO weist das Insol-
venzgericht einen Insolvenzplan von Amts wegen zurtick, wenn insb. die Vorschriften zur Bil-
dung von Glaubigergruppen nicht beachtet sind.

Da Insolvenzplane als Entscheidungsgrundlage fir die Beteiligten aus sich heraus verstand-
lich sein mlssen, sollte im darstellenden Teil die Bildung der Gruppen (z.B. Begrindung der
Bildung von Gruppen, Beschreibung der einzelnen Gruppen) beschrieben werden. Im gestal-
tenden Teil werden die Glaubiger den einzelnen Gruppen zugeordnet und die Eingriffe in deren
Rechtspositionen geregelt.

Aus dem Insolvenzplan muss sich ergeben, nach welchen Vorschriften und Erwégungen die
Gruppen gebildet wurden. Es muss dargelegt werden, aufgrund welcher gleichartigen wirt-
schaftlichen Interessen eine bestimmte Gruppe gebildet wurde und ob alle Beteiligten, deren
wichtigsten insolvenzbezogenen wirtschaftlichen Interessen Ubereinstimmen, derselben
Gruppe zugeordnet wurden.'”

Gerade im Zusammenhang mit den Vorschriften der §§ 243 ff. InsO' | insb. der Fiktion der
Zustimmung einer Gruppe durch das sog. Obstruktionsverbot in § 245 Abs. 1 InsO, zeigt sich
die erhebliche Bedeutung des Instruments der Gruppenbildung. Die Art und Weise der Grup-
penbildung ist daher haufig maf3geblich fur das Ziel der Annahme des Insolvenzplans durch
die Beteiligten (Glaubiger und ggf. Anteilseigner).

Im Rahmen der Gruppenbildung ist die vom Planersteller gewahlte Vorgehensweise zur defi-
nitorischen Abgrenzung der einzelnen Gruppen nebst Begriindung darzustellen. Dabei emp-
fiehlt es sich, die Glaubiger den sodann nach Glaubigergruppen differenzierten Glaubigerver-
zeichnissen gemal § 152 InsO zuzuweisen, um eine Eindeutigkeit der Gruppenzugehdrigkeit
sicherzustellen.

5.3.1. Nach der Insolvenzordnung obligatorisch zu bildende und ausdriicklich be-
nannte Gruppen

GemalR § 222 Abs. 1 InsO ist zwingend zwischen den absonderungsberechtigten Glaubigern
(sofern durch den Insolvenzplan in deren Rechte eingegriffen wird, was i.d.R. aber schon
durch eine Stundung des Absonderungsrechts erfolgt) und den nicht nachrangigen Insolvenz-
glaubigern zu unterscheiden. Zudem ist eine Gruppe fir die Insolvenzglaubiger zu bilden,

16 Vgl. AG Hamburg, Beschluss v. 19.04.2016, Abschn. 1.1.2.
17 Vgl. BGH NJW 2015, 2660 (2661), Rn. 10.
8 Vgl. insb. § 245 InsO ,Obstruktionsverbot‘ und § 251 InsO ,Minderheitenschutz®.
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wenn in Rechte eingegriffen werden soll, die diesen aus Sicherheiten gegen unmittelbare oder
mittelbare Tochtergesellschaften der Schuldnerin zustehen.

Grundsatzlich sind die nachrangigen Glaubiger i.S. von § 39 InsO ebenfalls als gesonderte
Gruppe zu erfassen, soweit deren Forderungen nicht nach § 225 InsO als erlassen gelten
sollen (§ 222 Abs. 1 Satz 2 Nr. 3 InsO). Dies dirfte praktisch jedoch der Regelfall sein, so dass
nachfolgend die Gruppe der nachrangigen Glaubiger nicht gesondert betrachtet wird. Eine ge-
sonderte Gruppe ist gemaf § 222 Abs. 1 Nr. 4 InsO fir die an dem Schuldner beteiligten Per-
sonen zu bilden, wenn deren Anteils- oder Mitgliedschaftsrechte in den Insolvenzplan mit ein-
bezogen werden.

Erganzend regelt § 222 Abs. 3 Satz 1 InsO, dass fur Arbeithehmer eine besondere Gruppe
gebildet werden soll, sofern sie als Insolvenzglaubiger mit nicht unerheblichen Forderungen
am Verfahren beteiligt sind. Es ist jedoch auch zulassig, die Arbeitnehmer in eine andere
Gruppe zu integrieren. Diese Gruppenbildung ist insb. zulassig, wenn der Zweck des § 222
Abs. 3 InsO erflllt wird, den Einfluss der Arbeithehmer auf die Abstimmung Uber den Insol-
venzplan zu sichern. In jedem Fall ist festzulegen, welche Arbeitnehmer mit welchen Anspri-
chen berucksichtigt werden.

Auch fir Kleinglaubiger kann gemaf § 222 Abs. 3 Satz 2 InsO eine besondere Gruppe gebil-
det werden. Eine Gruppe fur Deliktsgldubiger kommt nur bei nattrlichen Personen als Schuld-
ner in Betracht.

5.3.2. Gruppenbildung nach gleichem wirtschaftlichem Interesse

Daruber hinaus kénnen gemal § 222 Abs. 2 InsO aus den Glaubigern mit jeweils gleicher
Rechtsstellung weitere Gruppen, in denen Glaubiger mit gleichartigen wirtschaftlichen Interes-
sen zusammengefasst werden, gebildet werden.

Zur verfahrensrechtlichen Absicherung des Insolvenzplans wird es sich regelmalig empfeh-
len, die Kriterien fur die Abgrenzung der einzelnen Glaubigergruppen nach wirtschaftlichen
Gesichtspunkten mit dem zustandigen Insolvenzrichter vorab zu erértern.

Kriterien fur die Gruppenbildung nach wirtschaftlichem Interesse sind, dass die in einer Gruppe
zusammenzufassenden Glaubiger das gleiche wirtschaftliche Interesse verfolgen und dass die
Gruppen sachgerecht abzugrenzen sind. Die Abgrenzungskriterien sind offenzulegen. Es ist
darzulegen, aufgrund welcher gleichartigen wirtschaftlichen Interessen eine bestimmte
Gruppe gebildet wurde und ob alle Beteiligten, deren wichtigsten Interessen Gbereinstimmen,
derselben Gruppe zugeordnet wurden.'® Diese Kriterien begrenzen das freie Ermessen des
Planinitiators.

Das Kriterium der ,sachgerechten® Abgrenzung bezieht sich auf den im Insolvenzplan abge-
bildeten Sanierungs- oder Liquidationsplan. Aus diesem werden sich i.d.R. Kriterien flr eine
sachgerechte Abgrenzung der Glaubiger ergeben.

% Vgl. BGH, Beschluss v. 07.05.2015 — IX ZB 75/14, Rn. 10.
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Mit der Mdglichkeit, Gruppen nach wirtschaftlichen Interessen bilden zu kénnen, beabsichtigte
der Gesetzgeber, die Auswirkungen des Insolvenzplans moéglichst variabel bestimmen zu kén-
nen, um dadurch die Masse im Interesse der Glaubiger optimal verwerten zu kénnen.

Praxisrelevante Beispiele fur eine ,sachgerechte Abgrenzung® sind: Lieferanten; Kreditinstitute
mit und ohne fortgefihrte Geschaftsbeziehung; Fiskus (Finanzamt und Kommunen); die Bun-
desagentur fur Arbeit; die Sozialkassen oder der Pensionssicherungsverein auf Gegenseitig-
keit (PSVaG); Dienstleister; Gesellschafter bzw. verbundene Unternehmen (soweit nicht nach-
rangig); Glaubiger, deren Forderungen in Eigenkapital umgewandelt werden sollen (§ 225a
InsO); ggf. Anleiheglaubiger; Glaubiger mit Forderungen aus unerlaubten Handlungen.

Steuerforderungen unterscheiden sich in wirtschaftlicher Hinsicht von solchen, die aus regu-
larem kaufmannischem Handeln entstanden sind. Steuerforderungen entstehen qua Gesetz,
sind nur eingeschrankt dispositiv, werden 6ffentlich-rechtlich festgesetzt und beigetrieben. Es
kann daher sachgerecht sein, fur diese Forderungen eine eigene Gruppe zu bilden, auch wenn
es eine Gruppe mit nur einem Glaubiger ware.2

Weitergehend kann nach Steuerarten und Steuerglaubigern differenziert werden, bspw. Ge-
meinden als Gewerbesteuerglaubiger einerseits und Bund/Lander als Kérperschaftsteuerglau-
biger andererseits.

Der Bundesagentur fur Arbeit werden regelmaRig Ubergegangene Forderungen aus geleiste-
tem Insolvenzgeld gegen den Schuldner zustehen. Das Interesse der Bundesagentur fur Ar-
beit als Glaubiger im Insolvenzverfahren unterscheidet sich von anderen Glaubigern, wie
bspw. Lieferanten, dadurch, dass die Vorfinanzierung von Entgeltansprichen der Arbeitneh-
mer primar dem Zweck dient, Arbeitsplatze zu erhalten. Zudem hat die Vorfinanzierung den
sozialen Aspekt, die Arbeitnehmer vom Insolvenzrisiko jedenfalls teilweise zu befreien. Diese
Interessenlage rechtfertigt es, fur die Bundesagentur fur Arbeit ebenfalls eine eigene Gruppe
zu bilden.

Gleiches kann fur Forderungen der Sozialkassen gelten. Weiter kann unterschieden werden
zwischen ruckstandigen Arbeitgeber- und Arbeitnehmeranteilen, da unterschiedlich sanktio-
niert wird, wenn diese nicht gezahlt wurden.

Nach § 9 Abs. 4 Satz 1 BetrAVG kann flir den PSVaG eine eigene Gruppe gebildet werden,
wenn die FortfUhrung des Unternehmens vorgesehen ist. Damit soll die vertikale und horizon-
tale Aufteilung kinftiger Versorgungsleistungen ermoglicht werden. Auch ist in der Praxis in
grolReren Verfahren der PSVaG regelmafig einer der groften, wenn nicht der groRte Glaubi-
ger. Die Bildung einer eigenen Gruppe fur den PSVaG wird vor dem Hintergrund der Regelun-
gen in §§ 7 Abs. 4 Satz 5 und 9 Abs. 4 BetrAVG regelmalig geboten sein; teilweise wird ver-
treten, dass diese Regelungen Inhaltsvorschriften i.S. des § 250 Nr. 1 InsO sind, so dass die
Bestatigung bei Verstol} dagegen zu versagen bzw. wegen des absehbaren Verstolies bereits
der Insolvenzplan im Rahmen der Vorprifung zuriickzuweisen sei.

Sieht der Insolvenzplan gemal §§ 7 Abs. 4, 9 Abs. 4 BetrAVG fakultativ vor, dass der Schuld-
ner insb. bei einer Besserung der wirtschaftlichen Lage stichtagsbezogen einzelne oder samt-
liche Versorgungsleistungen wieder Ubernimmt, fuhren die Zahlungen des Schuldners, die ab

20 Vgl. BGH, Beschluss v. 07.05.2015 — IX ZB 75/14, Rn. 21.
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dem Stichtag erfolgen, zu einer Besserstellung des PSVaG. Um dem PSVaG eine solche Bes-
serstellung im Insolvenzplan ermoglichen zu kdnnen, ist wegen des Gleichbehandlungsgebots
von Gruppenmitgliedern untereinander (§ 226 Abs. 1 InsO) die Bildung einer eigenen Gruppe
fur den PSVaG erforderlich.

Der PSVaG bestimmt als alleiniger Glaubiger das Abstimmungsverhalten seiner Gruppe, so-
dass er seine Interessen besser durchsetzen kann. Auf der Ebene der Gesamtheit der Glau-
biger ist seine Gruppe jedoch nicht privilegiert. Wie bei anderen Gruppen wird die Durchset-
zung der Interessen durch das Obstruktionsverbot (§ 245 InsO) und das Schlechterstellungs-
verbot (§ 251 Abs. 1 InsO) zugleich begrenzt und geschitzt.

5.4. Quotenvergleichsrechnung

Die bei Annahme des Insolvenzplans auf die einzelnen Glaubiger entfallenden Auswirkungen
sind — differenziert nach den Glaubigergruppen — zusammenfassend darzustellen. In pragnan-
ter Form ist dabei insb. auf Hohe und Art der von den Glaubigern zu erbringenden Leistungen
(z.B. (Teil-)Verzicht, Stundung), dem sich daraus ergebenden ,Erflllungsgrad“ des Schuldners
sowie auf den Modus der Abwicklung (Falligkeit) einzugehen. Grundlage der Quotenver-
gleichsrechnung sollte eine verlassliche und vollstandige Darstellung der Vermégensverhalt-
nisse des Schuldners sein.

Im Hinblick auf §§ 245 Abs. 1 Nr. 1, 251 Abs. 1 Nr. 2 InsO (Glaubiger und Anteilsinhaber sollen
durch den Insolvenzplan ohne ihre Zustimmung nicht schlechter gestellt werden, als sie ohne
ihn stiinden) ist durch die Vergleichsrechnung nachzuweisen, dass die Glaubiger nach den
Regeln des Insolvenzplans mindestens so gestellt werden, wie ohne ihn.

Im Rahmen der Vergleichsrechnung sind realistische Handlungsalternativen zur Sanierung
oder Liquidation dem Angebot nach dem Insolvenzplan gegenuberzustellen. Gemaly § 220
Abs. 2 Satz 3 InsO ist als Alternative zur Fortfiihrung des Unternehmens Uber den Plan in der
Regel eine Fortfuhrung ohne Plan zu unterstellen. Dies gilt nicht, wenn ein Verkauf des Unter-
nehmens oder eine anderweitige Fortflihrung aussichtslos ist (§ 220 Abs. 2 Satz 4 InsO). Die
Voraussetzungen zur Umsetzung der Handlungsalternativen sind zu erlautern. Zum Verstand-
nis des zukiinftigen Uberschusses aus der Fortfilhrung empfiehlt sich der Verweis auf die ent-
sprechende Plananlage gemal § 229 InsO. Bei dem Quotenvergleich kann auf eine ausfihr-
liche Darstellung von Alternativen in Ausnahmefallen verzichtet werden, die absehbar zu
einem niedrigeren Verwertungserlos fuhren (z.B. Zerschlagung einer sanierungsfahigen Ein-
heit) als der Insolvenzplan. Bietet sich als einzige realistische Alternative die Zerschlagung
des schuldnerischen Unternehmens an, so sind bei der Beurteilung die Parameter der Zer-
schlagungsintensitat und -geschwindigkeit im Rahmen des im Einzelfall Plausiblen so zu wah-
len, dass eine maximale Glaubigerbefriedigung erreicht wird.

Im Rahmen eines sog. Schutzschirmverfahrens gemag § 270b InsO bzw. einer Insolvenz in
Eigenverwaltung gemaR §§ 270, 270a InsO ist zu bedenken, dass dem Unternehmen damit
die Mdglichkeit gegeben wird, sich bei friher Antragstellung mit den Méglichkeiten des Insol-
venzrechts zu sanieren. Diese Absicht kann in Konkurrenz zur Glaubigerbefriedigung durch
Verwertung und Erlésauskehr im Rahmen einer Ubertragenden Sanierung stehen. Das Inte-
resse eines Planinitiators kann im Widerstreit zum Interesse der Glaubiger an einer Verteilung
des bei einer Ubertragenden Sanierung zu erzielenden Kaufpreises stehen.
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Dieser Interessenwiderstreit kann es erforderlich machen, parallel zur Erstellung eines Insol-
venzplans einen Verkaufsprozess (sog. Mergers & Acquisitions- oder kurz M&A-Prozess) ein-
zuleiten (,Dual-Track-Verfahren®). Die dadurch erreichte Konkurrenz kann fir beide Falle der
Sanierung ein besseres Ergebnis flr die Glaubiger ergeben, wobei dies nur dann infrage
kommt, wenn der M&A-Prozess eine Alternative zu einem die Eigensanierung des Unterneh-
mens umsetzenden Insolvenzplans ist. Dies setzt voraus, dass ein Verkauf im Rahmen einer
Ubertragenden Sanierung (,Asset Deal“) tatsachlich und rechtlich méglich ist und nicht z.B.
durch rechtstragergebundene Lizenzen verhindert wird; in letztgenanntem Fall bliebe allenfalls
ein Kapitalschnitt nach Durchfihrung des Insolvenzplanverfahrens als Gegenstand eines
M&A-Prozesses.

Zu bericksichtigen ist, dass ein M&A-Prozess oft kostenintensiv ist, ggf. vertrauliche Unter-
nehmensdaten etwaigen Mitbewerbern, die als Investoren auftreten, offenlegt und ggf. das
Insolvenzverfahren verlangert, das im Interesse der Sanierung des Unternehmens schnell ab-
geschlossen werden sollte. Zu beurteilen ist auch, ob der Verkaufsprozess insb. als Alternative
zur Insolvenzplanlésung von potenziellen Investoren mit der notwendigen Ernsthaftigkeit ver-
folgt wird.

Auch wenn der Wert des Unternehmens von der subjektiven Vorstellung eines potenziellen
Erwerbers abhangt, kann eine Unternehmensbewertung einen Hinweis auf die Sinnhaftigkeit
eines M&A-Prozesses als Alternative zur Insolvenzplanlésung geben. Diese Sinnhaftigkeit
kann durch die erste Einschatzung eines erfahrenen Beraters zu den Voraussetzungen und
maoglichen Ergebnissen eines M&A-Prozesses erganzt werden. Auf diesen Informationsgrund-
lagen sollte im Zweifel das Votum des (vorldufigen) Glaubigerausschusses oder auch der
Glaubigerversammlung zu der Frage, ob ein M&A-Prozess durchgefiihrt werden soll, eingeholt
werden.

Bei der Ableitung der zu erwartenden Insolvenzquoten und der Beurteilung der Handlungsal-
ternativen ist sowohl der Fristigkeit der Zahlungen als auch deren Realisierungsrisiko ange-
messen Rechnung zu tragen. Dies geschieht im Regelfall anhand eines risikoadjustierten Bar-
wertkalklls, wie es auch der Unternehmensbewertung nach IDW S 1 i.d.F. 2008 sowie der
Bewertung von Fremdkapitaltiteln zugrunde liegt. Die berufsstandischen Vorgaben zur Ange-
messenheitsbeurteilung von Transaktionspreisen sind im IDW S 8 geregelt. Die Vergleichs-
werte fur die Handlungsalternativen ergeben sich einerseits aus den erwarteten barwertigen
VerauRerungserlésen bei Verwertung bzw. sanierender Ubertragung und andererseits fiir den
Insolvenzplan aus den Barwerten der Zuflisse unter Zugrundelegung der auf Plausibilitat zu
untersuchenden Planungsrechnungen, wie sie auch der Beurteilung der Sanierungsfahigkeit
gemal IDW S 6 zugrunde liegen wirden. Neben den operativen Zahlungsmittelzuflissen bzw.
den Ausschuttungen aus dem Verkaufserlos sind im Rahmen der Vergleichsrechnung auch
die jeweiligen Verfahrenskosten und (Verkehrs-)Steuerbelastungen zu bertcksichtigen. Im
Hinblick auf die bestehenden Unsicherheiten bezlglich der Zahlungsmittelzuflisse in den
Handlungsalternativen wird im Regelfall die Ableitung einer Bandbreite der Insolvenzquote in
Abhangigkeit der Veranderung relevanter Planungsparameter zielfuhrend sein.

Unsicherheiten bei der Behandlung (der Hohe) von Glaubigerrechten ist durch die Bildung von
Ruckstellungen Rechnung zu tragen. Grundlage des Insolvenzplans sollte daher eine mog-
lichst insb. durch Abstimmung mit den Insolvenzglaubigern bereinigte Insolvenztabelle sein.
Es ist zu erldutern, wie mit den Unsicherheiten bei wesentlichen Forderungen umgegangen
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wird, die noch nicht festgestellt wurden, oder mit deren Anmeldung noch gerechnet werden
kann. Wenn auf Insolvenzforderungen eine feste Quote gezahlt werden soll, sind Ruckstellun-
gen zu bilden, Gber deren Verteilung nach einer Auflésung der Riickstellung eine Regelung
getroffen werden sollte.

Die Herleitung der Hohe der Absonderungsrechte ist nachvollziehbar darzustellen. Bei der
Berechnung der Quote der unbesicherten Glaubiger ist zu bericksichtigen, dass mit einer ho-
heren Bewertung eines mit einem Absonderungsrecht belasteten Vermdgensgegenstands in
der Fortfihrungsvariante die Ausfallforderung des absonderungsberechtigten Glaubigers
niedriger und daher i.d.R. die Quote, die auf die unbesicherten Forderungen entfallt, héher ist.

Um den Zweck der Bestellung von Drittsicherheiten, die Absicherung des Sicherungsnehmers
gerade fur den Fall der Leistungsunfahigkeit des Schuldners nicht zu unterlaufen, muss recht-
lich sichergestellt sein, dass der sicherungsnehmende Insolvenzglaubiger nicht gezwungen
werden kann, auf den Wert einer Drittsicherheit zu verzichten. § 223a InsO sieht daher eine
Entschadigung fur den Insolvenzglaubiger vor, die in der Quotenvergleichsrechnung zu be-
ricksichtigen ist.

Die Quotenvergleichsrechnung ergibt, ob ein Beteiligter i.S. der §§ 245 Abs. 1 Nr. 1 InsO bzw.
251 Abs. 1 Nr. 2 InsO durch die Regelung des Insolvenzplans voraussichtlich schlechter ge-
stellt wird, als er ohne den die Regelung des Insolvenzplans stunde. Sollte sich dieser Fall
ergeben, weil z.B. bei Arbeithehmern oder Lieferanten das Fortfihrungsinteresse Uberwiegt,
so ist zu empfehlen, in Héhe der zu quantifizierenden Schlechterstellung finanzielle Mittel be-
reitzustellen, um eine Teilhabe von Beteiligten an diesen Mitteln gemaR § 251 Abs. 3 Satz 2
InsO aulerhalb des Insolvenzverfahrens klaren zu kénnen. Dabei muss die Finanzierung der
zum Ausgleich vorgesehenen Mittel durch Zuweisung auf einem Sonder- oder Treuhandkonto
gesichert sein und durch diese zusatzlichen Mittel ein vollstadndiger Ausgleich der Schlechter-
stellung eindeutig erreicht werden kénnen.?’

In Anlage 2 ist ein Muster fur eine Quotenvergleichsrechnung beigefugt.

6. Gestaltender Teil

Im gestaltenden Teil des Insolvenzplans wird verbindlich festgelegt, wie die Rechtsstellung der
Beteiligten durch den Insolvenzplan geandert werden soll (§ 221 InsO); §§ 222 ff. InsO enthal-
ten hierzu einzelne Regelungen bezlglich der grundsatzlichen Gestaltungsmaoglichkeiten bei
der Erstellung des Insolvenzplans. Die Beteiligten, deren Rechtsstellung geandert werden
kann, sind die absonderungsberechtigten, die Inhaber gruppeninterner Drittsicherheiten und
die unbesicherten Insolvenzglaubiger sowie die Anteilseigner; bei einem Insolvenzplan bei
Masseunzulanglichkeit treten die Masseglaubiger mit dem Rang des § 209 Abs. 1 Nr. 3 InsO
an die Stelle der nicht nachrangigen Insolvenzglaubiger (§ 210a InsO). Die Festlegung der
(verbleibenden) Rechte der Beteiligten erfolgt in Gruppen (§ 222 InsO). Diese Gruppenbildung
ermoglicht es, die besondere Interessenlage bestimmter Beteiligter im Insolvenzplan zu be-
ricksichtigen.

Neben den schuldrechtlichen Regelungen kdnnen optional deren dinglicher Vollzug oder ent-
sprechende dingliche Regelungen in den gestaltenden Teil des Insolvenzplans aufgenommen

21 Vgl. BGH, Beschluss v. 20.07.2017 — IX ZB 13/16 (Leitsatz).
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werden. Wenn Rechte an Gegenstanden begriindet, geandert, Gbertragen oder aufgehoben
oder Geschaftsanteile an einer Gesellschaft mit beschrankter Haftung abgetreten werden sol-
len, gelten die in den Insolvenzplan aufgenommenen Willenserklarungen der Beteiligten als in
der vorgeschriebenen Form abgegeben (§ 254a Abs. 1 InsO). So kénnen dingliche Rechte
unmittelbar geadndert werden (§ 228 InsO). Es kdnnen mit Wirkung des Insolvenzplans zudem
alle gesellschaftsrechtsrechtlich zulassigen MaRnahmen das Gesellschaftsverhaltnis unmittel-
bar verandern (§ 225a Abs. 3 InsO). Die gleichzeitige Anderung dinglicher und gesellschafts-
rechtlicher Verhéltnisse empfiehlt sich sowohl aus Griinden der gesteigerten Ubersichtlichkeit
als auch unter Effizienz- und Kostenaspekten. Dies gilt zunachst, wenn Grundstiicke und/oder
GmbH-Anteile betroffen sind. Mit dem Beschluss zum Insolvenzplan im Abstimmungstermin
sind jedoch auch die anspruchsvollen Formvorschriften zur Anderung der Kapitalverhaltnisse
von Aktiengesellschaften eingehalten. In jedem Fall ist darauf zu achten, dass die dinglichen
Regelungen dem Bestimmtheitsgrundsatz gentigen. Im Zweifel sollte eine Abstimmung mit
dem Registergericht erfolgen.

6.1. Allgemeine Regelungen

Zunachst wird regelmaRig erlauternd auf Rechtswirkungen der nachfolgend abgegebenen Wil-
lenserklarungen, Vertretungsbefugnisse und ggf. Definitionen (z.B. ,festgestellte Forderung®)
einzugehen sein.

6.2. Beschreibung der Zugehoérigkeit zu den einzelnen Glaubigergruppen

Nachdem bereits im darstellenden Teil die Bildung der Gruppen der Beteiligten ausfuhrlich
hergeleitet wurde, sind nun die gemaR Insolvenzplan gebildeten Glaubigergruppen so genau
zu fassen, dass einzelne Glaubiger widerspruchsfrei, damit vollstreckbar, den jeweiligen Grup-
pen zugeordnet werden koénnen. Auf die Behandlung der Glaubigerrechte in den einzelnen
Gruppen wird verwiesen.

6.3. Obstruktionsverbot

Gemal § 244 Abs. 1 InsO muss jede Gruppe mit dem entsprechenden Quorum dem Insol-
venzplan zustimmen. Der Sinn und Wert eines Insolvenzplanes besteht aber gerade darin,
dass am Insolvenzverfahren Beteiligte (Glaubiger, Anteilsinhaber, Inhaber der Rechte aus
gruppeninternen Drittsicherheiten) nicht ohne Grund gegen den Plan stimmen sollen. Daher
sieht § 245 InsO ein sogenanntes Obstruktionsverbot vor. Gemal § 245 InsO gilt die Zustim-
mung einer Gruppe als erteilt, wenn die Mehrheit der Gruppen dem Plan zustimmt (§ 245
Abs. 1 Nr. 3 InsO), und die Angehorigen in der Gruppe durch den Insolvenzplan voraussicht-
lich nicht schlechter gestellt werden als sie ohne den Plan stiinden (§ 245 Abs. 1 Nr. 1 InsO).

Auch wenn die erforderlichen Mehrheiten nicht erreicht worden sind, gilt die Zustimmung einer
Abstimmungsgruppe unter den Voraussetzungen des § 245 Abs. 1 InsO als erteilt. Danach
mussen die Angehdrigen dieser Gruppe u.a. angemessen an dem wirtschaftlichen Wert betei-
ligt werden, der auf der Grundlage des Plans den Beteiligten zuflieRen soll (§ 245 Abs. 1 Nr. 2
InsO).
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Eine Gruppe der Anteilsinhaber ist angemessen am wirtschaftlichen Wert beteiligt, wenn gem.
§ 245 Abs. 3 Nr. 1 InsO kein Glaubiger wirtschaftliche Werte erhalt, die den vollen Betrag sei-
nes Anspruchs Ubersteigen, und gemaR § 245 Abs. 3 Nr. 2 InsO kein Anteilsinhaber, der ohne
einen Plan den Anteilsinhaber der Gruppe gleichgestellt ware, bessergestellt wird als diese.

Es darf also ein Glaubiger nach dem Insolvenzplan nicht mehr erhalten als den Nominalwert
seiner Forderung, da das Gesetz ausdricklich vom Betrag des Anspruchs und nicht vom Wert
des Anspruchs spricht. Zudem mussen in der Gruppe der Anteilsinhaber alle gleichbehandelt
werden. Ein Kapitalschnitt muss also z.B. alle Anteilsinhaber gleich treffen. Dies gilt auch fur
eine Kapitalerhdhung. Damit kénnte ein Dritter als neuer Gesellschafter aufgenommen wer-
den, weil die daraus folgende Verwasserung alle Gesellschafter gleich trifft.22

Eine angemessene wirtschaftliche Beteiligung flr die Inhaber der Rechte aus der gruppenin-
ternen Drittsicherheit gemal} § 245 Abs. 2a InsO ist gegeben, wenn die Inhaber fur den Verlust
der Drittsicherheit angemessen entschadigt werden.

Eine Gruppe der Glaubiger erhalt eine angemessene wirtschaftliche Beteiligung gemal § 245
Abs. 2 InsO, wenn kein anderer Glaubiger einen wirtschaftlichen Wert erhalt, der den vollen
Betrag seines Anspruchs Ubersteigt (§ 245 Abs. 2 Satz 1 Nr. 1 InsO) und kein Glaubiger, der
ohne einen Plan gleichrangig mit den Glaubigern der Gruppe zu befriedigen ware, besserge-
stellt wird als diese Glaubiger (§ 245 Abs. 2 Satz 1 Nr. 3 InsO). Wie bei den Anteilsinhabern
darf also kein anderer Glaubiger mehr erhalten als den vollen Betrag seines Anspruchs und
ein gleichrangiger Glaubiger darf nicht mehr erhalten als der betroffene Glaubiger.

Weder ein Nachrangglaubiger noch ein Anteilsinhaber dirfen einen durch Leistung in das Ver-
mogen des Schuldners nicht vollstandig ausgeglichenen wirtschaftlichen Wert erhalten (§ 245
Abs. 2 Satz 1 Nr. 2 InsO). Einen nicht vollstandig ausgeglichenen wirtschaftlichen Wert erhalt
der Anteilsinhaber, wenn er nicht mindestens den Wert den unbesicherten Glaubigern Uber
die Plan-Insolvenzquote zur Verfiigung stellt, der sich aus einem durch den (vorlaufigen) Glau-
bigerausschuss oder durch die Glaubigerversammlung frei gegebenen M&A-Prozess (Tz. 82)
aus belastbaren Angeboten von Investoren ergibt.

Ist ein Verkauf des Unternehmens oder eine anderweitige Fortfihrung nachgewiesenermalen
aussichtslos (§ 220 Abs. 2 Satz 4 InsO), kann dem Schuldnerunternehmen marktseitig kein
positiver Wert beigemessen werden. An diesen Nachweis sind hohe Anforderungen zu stellen.

Kann dieser Nachweis nicht geflihrt werden, ist eine Unternehmensbewertung vorzunehmen,
die der besonderen Situation der Gesellschaft in der Insolvenz Rechnung tragt, vgl. hierzu
Tz. 37. Da § 245 Abs. 2 Satz 1 Nr. 2 InsO einen Ausgleich fur den Wertzuwachs z.B. fiir einen
bereits bei Insolvenzerdffnung vorhandenen Anteilsinhaber vorsieht, ist dessen Einfluss auf
den Unternehmenswert zu bertcksichtigen. Gemaf § 245 Abs. 2 Satz 2 InsO kann der Anteil-
sinhaber auch seine Mitarbeit als Gegenleistung einbringen. Handelt es sich bei dem Schuld-
ner um eine naturliche Person oder gibt es an der Geschaftsfiihrung beteiligte Anteilsinhaber,
muss eine Ausgleichsleistung nicht erbracht werden, wenn die Mitwirkung dieser Person in-
folge besonderer, in der Person des Schuldners liegender Umstande, unerlasslich ist, um den
Planmehrwert zu verwirklichen. Zudem muss sich die entsprechende Person im Insolvenzplan
zur Fortfihrung des Unternehmens sowie dazu verpflichten, die wirtschaftlichen Werte, die er

22 LG Berlin Beschluss v. 20.10.2014, 51 T 696/14, NZI 2015, 66, 70.
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wahrend der Fortfiihrung erhalt, zu tbertragen, wenn die Mitwirkung der Person aus einem
von ihr zu vertretenden Grund vor Ablauf von funf Jahren endet. Gerade bei kleineren Inha-
bergefiihrten Unternehmen kann die Fortfiihrung des Unternehmens von der Person des Un-
ternehmers haufig nur schwer getrennt werden. Die Regelung hilft in Ausnahmefallen einem
Gesellschaftergeschaftsfihrer, der méglicherweise auch Uber personliche Sicherheiten ver-
haftet ist, sein Unternehmen durchaus im Interesse der Glaubiger ohne Ausgleichszahlungen
an die Glaubiger weiterzuflihren, wenn der Unternehmenswert in voller Hohe auf die Leistung
der Person zurlckzuflhren ist.

6.4. Veranderung der Rechtsstellung der Beteiligten

Die im darstellenden Teil beschriebene Veranderung der Rechtsstellung der Beteiligten soll
durch vollstreckbare Formulierungen fur Glaubiger der verschiedenen Gruppen jeweils detail-
liert festgelegt werden. (bspw. durch Erlass/Stundung von Forderungen, Anderung der Abson-
derungsrechte oder der Gesellschafterrechte, Modifikation der persénlichen Haftung des
Schuldners und Veranderung von sonstigen Sicherheiten).

6.5. Erganzende Regelungen

In Abhangigkeit von der jeweiligen Lage des Schuldners und den Intentionen des Planerstel-
lers werden u.U. die Behandlung der angemeldeten Forderungen erganzende Regelungen zu
erdrtern und erforderlich sein. Dabei kommen als weitere Regelungen z.B. Besserungsabre-
den und Vereinbarungen von Kreditrahmen gemaf §§ 264 ff. InsO in Betracht. Darlber hinaus
kdnnen sonstige Mallnahmen der Geschéaftsfuhrung, wie z.B. Investitionen und Mallinahmen
zur Berlicksichtigung des Minderheitenschutzes, dargestellt werden.

Der Insolvenzplan darf keine Praklusionsregeln vorsehen, durch welche die Insolvenzglaubi-
ger, die sich am Insolvenzverfahren nicht beteiligt haben, mit ihren Forderungen in Héhe der
vorgesehenen Quote ausgeschlossen sind.

Zulassiger Inhalt eines Insolvenzplans ist auch die Regelung Uber den Verzicht auf die
Schlussrechnungslegung und konsequenterweise deren Prifung gemal § 66 Abs. 4 InsO, um
die Aufhebung des Verfahrens méglichst umgehend nach der Rechtskraft der Bestatigung vor-
nehmen zu kdnnen.

6.6. Wirksamkeitszeitpunkt/Uberwachung der Planerfiillung

Neben der Klarstellung des Zeitpunktes des Inkrafttretens des Insolvenzplans (i.d.R. Zeitpunkt
der Rechtskraft der Planbestatigung durch das Gericht gemal §§ 248 ff., 254 Abs. 1 InsO)
empfiehlt es sich, zur Vermeidung spaterer Streitigkeiten die Rickstandsregelung nach § 255
InsO (,Wiederauflebensklausel”) durch Aufnahme einer Definition des ,erheblichen Ruck-
stands” transparent und handhabbar zu machen, ggf. auch das Wiederaufleben der Forderun-
gen, auf die verzichtet wurde, gemaR § 255 Abs. 3 Satz 1 InsO auszuschliel3en.

Falls eine Uberwachung der Planerfiillung gemaR §§ 260 ff. InsO erfolgen soll, wird regelma-
Rig die voraussichtliche Dauer sowie der Katalog der zustimmungsbedurftigen Rechtsge-
schafte gemal § 263 InsO darzulegen sein.
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Es empfiehlt sich, die Aufhebung des Insolvenzverfahrens auf einen bestimmten Zeitpunkt zu
beantragen (§ 258 Abs. 3 InsO). Dieser Zeitpunkt ist auch fir den handelsrechtlichen Jahres-
abschluss mafR3geblich.

7. Plananlagen

MaRgeblicher Zweck der nachfolgend erorterten Plananlagen ist die Information der Glaubiger
im Hinblick auf deren Investitions-/Desinvestitionsentscheidung bei Zustimmung zum oder Ab-
lehnung des Insolvenzplans sowie die Sicherstellung der Nachvollziehbarkeit des Insolvenz-
plans. Die Plananlagen dienen darlber hinaus dem Gericht im Rahmen seiner Entscheidung
Uber die Zulassung des Insolvenzplans gemaf § 231 InsO sowie dessen Bestatigung gemaf
§§ 248 ff. InsO.

71. Allgemeine Plananlagen

Wirtschaftliche Unterlagen aus der jingeren Vergangenheit, wie die (gepriften) Jahresab-
schllsse der letzten drei (vorzugsweise flinf) Geschéaftsjahre und die (gepruften) Konzernab-
schlisse der letzten drei (vorzugsweise fuinf) Geschéaftsjahre sowie Gesellschaftsvertrag/Sat-
zung des Unternehmens sollten dem Insolvenzplan nur beigefiigt werden, wenn dies fir ein
besseres Verstandnis seines Inhalts notwendig ist. ZweckmalRig ist es, Analysen auch zu
Kennzahlen dieser Unterlagen zu historischen wirtschaftlichen Verhaltnissen bereits im dar-
stellenden Teil zu erlautern.

7.2, Plananlagen gemaR §§ 153, 229 InsO

Nach MalRgabe von §§ 153, 229 InsO sind betriebswirtschaftliche Planungsrechnungen im
Rahmen der Insolvenzrechnungslegung ausdrucklich gesetzlich vorgeschrieben.

In chronologischer Reihenfolge sind zwischen Plananlagen auf den Zeitpunkt der Verfah-
renserdéffnung und Plananlagen auf den Zeitpunkt des Inkrafttretens des Insolvenzplans zu
differenzieren. Im Ergebnis handelt es sich mit dem Aufsatzpunkt Verfahrenseréffnung um
eine integrierte Bilanz-, Ergebnis- und Liquiditatsplanung, in der die Besonderheiten der Ver-
fahrensabschnitte jeweils bertcksichtigt werden.

Plananlagen zum Zeitpunkt der Verfahrenseroffnung

° Die Vermdgensiibersicht gemaf § 153 InsO als Ist-Vermdgensuibersicht auf den Zeit-
punkt der Verfahrenseroffnung zu Liquidationswerten und ggf. zu Fortfuhrungswerten
(§ 151 Abs. 2 Satz 2 InsQO) beizugeben.

° Im Hinblick auf Ansatz und Bewertung in der Vermoégensubersicht gemal § 153 InsO
sind die Grundsatze zur Uberschuldungspriifung gemaR IDW S 11 entsprechend zu
bertcksichtigen.

° Handelsbilanz auf den Zeitpunkt der Verfahrenseréffnung als Schlussbilanz/Eroéff-
nungsbilanz geman § 155 Abs. 2 Satz 1 InsO:

° Auf den Zeitpunkt der Verfahrenseroffnung ist gemaf § 155 Abs. 2 Satz 1 InsO eine
Handelsbilanz als Schlussbilanz/Erdffnungsbilanz zu erstellen. Dabei ist insb. der
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Grundsatz des Bilanzzusammenhangs (§ 252 Abs. 1 Nr. 1i.V.m. Abs. 2 HGB) zu be-
achten. Samtliche handelsrechtliche Prinzipien, z.B. Anschaffungskosten-, Imparitats-,
Realisations- und Vorsichtsprinzip, sind zu beachten.

° Uberleitungsrechnungen fir den Zeitraum zwischen Verfahrenseréffnung und Inkraft-
treten des Insolvenzplans:

) Es empfiehlt sich, durch nachvollziehbare Uberleitungsrechnungen dafiir Sorge zu tra-
gen, dass die Unterschiede zwischen der Ist-Vermogensuibersicht gemafl § 153 InsO
und der Plan-Vermoégensibersicht gemaf § 229 InsO sowie die Unterschiede zwi-
schen der Handelsbilanz auf den Zeitpunkt der Verfahrenseréffnung und der Handels-
bilanz auf den Zeitpunkt des Inkrafttretens des Insolvenzplans transparent und nach-
vollziehbar dargestellt werden.

Plananlagen zum Zeitpunkt des Inkrafttretens des Insolvenzplans

) Vermobgensubersicht gemak § 229 InsO als Plan-Vermdgensibersicht auf den Zeit-
punkt des Inkrafttretens des Insolvenzplans zu Planwerten (i.d.R. Fortfiihrungswerte)
und erganzend zu Liquidationswerten

) Planbilanzen auf Basis des Handelsrechts auf den Zeitpunkt des Inkrafttretens des In-
solvenzplans und fir Zeitpunkte nach Inkrafttreten des Insolvenzplans

° Ergebnisplan (Plan Gewinn- und Verlustrechnungen) auf Basis des Handelsrechts flr
Zeitrdume nach Inkrafttreten des Insolvenzplans

° Finanzplan (Plan Liquiditatsrechnungen) fur Zeitraume nach Inkrafttreten des Insol-
venzplans

Vorstehende Planungsrechnungen (Plan-Bilanzen, Ergebnisplan, Finanzplan) missen inte-
griert, also voneinander abgeleitet werden kénnen, und bis zur plangemald vorgesehenen
Glaubigerbefriedigung fortgeflihrt werden; dabei sollten der Ergebnisplan und der aus den
Plan-Bilanzen und dem Ergebnisplan abgeleitete Finanzplan nach einem identischen, phasen-
orientierten Zeitraster aufbereitet werden (z.B. Jahr 1 = monatsweise, Jahr 2 = quartalsweise,
Jahr 3 = halbjahresweise, ggf. nachfolgende Jahre = jahresweise). Termine fir Quotenzahlun-
gen sind in jedem Fall planerisch festzulegen.

GemalR § 229 InsO missen die Anlagen nicht zur Verfigung gestellt werden, wenn die Glau-
biger nicht aus den Ertragen des fortgeflihrten Unternehmens, sondern durch Einmalzahlun-
gen des Unternehmens oder durch Zahlungen Dritter befriedigt werden sollen.

7.3. Erganzende Plananlagen gemaR §§ 226, 230 InsO

Werden abweichend vom Gleichbehandlungsgrundsatz (§ 226 Abs. 1 InsO) den Beteiligten
innerhalb einer Gruppe unterschiedliche Rechte angeboten, so sind dem Insolvenzplan gemaf
§ 226 Abs. 2 InsO die zustimmende Erklarung eines jeden Beteiligten beizufligen.

GemalR § 230 InsO sind dem Insolvenzplan ggf. weitere Anlagen beizufugen:

° Zustimmung des Schuldners zur Fortfiihrung des Unternehmens (§ 230 Abs. 1 InsO)

° Ist im Insolvenzplan vorgesehen, dass der Schuldner sein Unternehmen fortfiihrt, und
ist der Schuldner eine natirliche Person, so ist dem Insolvenzplan die Erklarung des
Schuldners beizufiigen, dass er zur Fortfiihrung des Unternehmens auf der Grundlage
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des Insolvenzplans bereit ist, sofern nicht der Schuldner selbst den Insolvenzplan vor-
gelegt hat; Entsprechendes gilt bei Personengesellschaften und bei Kommanditgesell-
schaften auf Aktien fir die Erklarung der persénlich haftenden Gesellschafter.

° Erklarung der betroffenen Glaubiger, falls Glaubiger Anteils- oder Mitgliedschaftsrechte
oder Beteiligungen Ubernehmen sollen (§ 230 Abs. 2 InsO)

) Erklarung eines Dritten, falls der Dritte flir den Fall der Bestatigung des Insolvenzplans
Verpflichtungen gegentber den Glaubigern tbernommen hat (§ 230 Abs. 3 InsO).

° Zustimmung der verbundenen Gesellschaft, die die gruppeninterne Sicherheit einem
Insolvenzglaubiger gestellt hat, in dessen Recht aus der Sicherheit der Insolvenzplan
eingreift (§ 230 Abs. 4 InsO).

7.4. Glaubigerverzeichnisse

117 Dem Insolvenzplan sollten insb. zur Verdeutlichung der Gruppenzugehdrigkeit des einzelnen
Glaubigers Glaubigerverzeichnisse nach den Gruppen 1 bis n beigefigt werden.
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Anlage 1: Muster-Gliederung eines Insolvenzplans

1.

Darstellender Teil

1.1.

1.2.
1.3.

1.4.

1.5.
1.6.
1.7.

Grundséatzliche Ziele und Regelungsstruktur des Insolvenzplans
1.1.1. Artund Ziele des Insolvenzplans

1.1.2. Regelungsansatz fir absonderungsberechtigte Glaubiger, fur nicht nach-
rangige Glaubiger und fir nachrangige Glaubiger

Wesentliche Angaben zum Verfahren (Daten, Beteiligte)

Darstellung des Vermoégens und der Verbindlichkeiten

1.3.1. Vermogen (Fortfuhrungs-/Zerschlagungswerte und freie Masse)
1.3.2. Verbindlichkeiten (Insolvenzglaubiger)

Sanierungskonzept

1.4.1. Basisinformationen Uber die wirtschaftliche und rechtliche Ausgangslage
des Unternehmens in seinem Umfeld, einschliellich der Vermogens-, Fi-
nanz- und Ertragslage

1.4.2. Analyse von Krisenstadium und -ursachen

1.4.3. Darstellung des Leitbilds mit dem Geschaftsmodell des sanierten Unter-
nehmens

1.4.4. MalBnahmen zur Bewaltigung der Unternehmenskrise
1.4.5. Zusammenfassung der mit dem Insolvenzplan umgesetzten Mal3nahmen

1.4.5.1. Vor und nach Insolvenzantragstellung bereits ergriffene Mal3nah-
men

1.4.5.2. Mit dem Insolvenzplan beabsichtigte Malnahmen

1.4.5.3. SanierungsmalRnahmen nach Planbestatigung/Uberwachung der
Planerfillung

Darstellung der Beseitigung der Insolvenzgrunde
Gruppenbildung

Zusammenfassung der Ergebnisse fir die Glaubiger bei Annahme des Insol-
venzplans und einer alternativen Regelabwicklung (Quotenvergleichsrechnung)

1.7.1. Ergebnis fir absonderungsberechtigte Glaubiger
1.7.2. Ergebnis flr nicht nachrangige Glaubiger
1.7.3. Ergebnis fir nachrangige Glaubiger

Gestaltender Teil

2.1.

2.2.

Gruppenbildung und -befriedigung

2.1.1. Vollstreckbare Definition der einzelnen Glaubigergruppen
2.1.2. Gruppe 1 bis

2.1.n. Gruppen

Veranderung der Rechtsstellung der Beteiligten
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2.2.1. Plangestaltung fur Glaubiger der Gruppe 1 bis

2.2.n. Gruppen

Erganzende Regelungen

2.3.1. Inkrafttreten des Insolvenzplans

2.3.2. Ruckstandsregelung nach § 255 InsO

2.3.3. Regelung zur Planiberwachung

2.3.4. Ggf. Anfechtungsvorbehalt nach § 259 Abs. 3 Satz 1 InsO

2.3.5. Regelung zum Verzicht auf die Schlussrechnungslegung nach § 66
Abs. 1 Satz 2 InsO

2.3.6. Zustimmungsbedurftige Rechtsgeschéafte gemal § 263 InsO
2.3.7. Berichtigung von Fehlern gemal §§ 221, 248a InsO
2.3.8. Fortsetzung der Gesellschaft (wg. § 60 Abs. 1 Nr. 4 GmbHG)

2.3.9. Regelung des Verzichts der Glaubiger / Freiwerden des Schuldners
(vgl. § 227 Abs. 1 InsO)

2.3.10. Regelungen fir Nachzugler/Verjahrung nach § 259b InsO
Ggf. Bedingungen flr die Bestatigung des Insolvenzplans (§ 249 InsO) Festle-
gung etwaiger Bedingungen: Hinterlegung von Ruckstellungen (z.B. fur Minder-

heitenschutz) auf Treuhandkonto; Kapitalerhéhung; verbindliche Auskunft der Fi-
nanzverwaltung zur Stundung und Erlass der Steuer auf den Sanierungsgewinn

3. Plananlagen

3.1.

3.2.
3.3.

Plananlagen gemaf §§ 153, 229 InsO

3.1.1. Zum Zeitpunkt der Verfahrenseroffnung
3.1.1.1. Vermogensubersicht gemal § 153 InsO
3.1.1.2. Handelsbilanz

3.1.1.3. Uberleitungsrechnungen fiir Zeitraum zwischen Verfahrenseroff-
nung und Inkrafttreten des Insolvenzplans (integrierte Bilanz-, Er-
gebnis- und Liquiditatsplanung fur den Zeitraum der Fortfihrung)

3.1.2. Zum Zeitpunkt des Inkrafttretens des Insolvenzplans
3.1.2.1. Vermogensubersicht gemar § 229 InsO

3.1.2.2. Plan-Bilanzen auf Basis des Handelsrechts flr Zeitpunkte nach
Inkrafttreten des Insolvenzplans

3.1.2.3. Ergebnisplan (Plan-Gewinn- und Verlustrechnungen) auf Basis
des Handelsrechts fur Zeitrdume nach Inkrafttreten des Insol-
venzplans

3.1.2.4. Finanzplan (Plan-Liquiditatsrechnungen) fir Zeitraume nach In-
krafttreten des Insolvenzplans

Erganzende Plananlagen gemalf} §§ 226, 230 InsO
Glaubigerverzeichnisse

3.3.1. Glaubiger der Gruppe 1 bis

3.3.n. Glaubiger der Gruppe n
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Anlage 2: Muster-Quotenvergleichsrechnung

© IDW Verlag GmbH

Ubertra-
o) | St s | iton
TEUR
Liquide Mittel gemaf Status 83 83 83 83
Forderungen aus L+L gemaR Status 16 9 16 16
Wert Immobilie 5.637 5.400 3.000
Wert bewegliches AV 80 80 80
Anfechtungsanspriiche gegen Bank 159 159 159
Qg:eechtungsanspmche gegen An- 26 26 26
Freie Masse vor Absonderung 6.001 92 5.764 3.364
Absonderungsrechte -5.637 -5.400 -3.000
Freie Masse nach Absonderung 364 92 364 364
Uberschuss aus kinftiger Unterneh-
mensfortfiihrung
Zufuhr Eigenkapital 250 250
Zwischenergebnis 614 364 364
i{1.S\garfahrenskosten gemald § 54 48 48 33
ééizrr]&stég;hl/l:ssgeverblndllchke|ten 295 295 -118
= Teilungsmasse 341 91 213
z;ru\tl)?;;ilung an die Insolvenz- 341 342 91 213
rrwli;r;tellachrangige Insolvenzforde- 868 868 1375 3435
Quote 39% 39% 7% 6%
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Ubertra-
Nebenrechnungen ::;SR(W‘;”) gieer:_ﬂigsa' I_I'_:qu:‘: ation

TEUR
Absonderungsrechte (Bsp.)
Immobilien 5.637 5.400 3.000
BuG 0 0 0
Vorrate 0 0 0
Gesamt 5.637 5.400 3.000
Verfahrenskosten (Bsp.)
Gerichtskosten 8 11 8
;n;zl:gnzverwaIter(SachwaIter)ver- 35 32 20
Glaubigerausschuss 5 5 5
Gesamt 5. 48 48 33
Sonstige Masseverbindlichkeiten (Bsp.)
Restrukturierungsaufwand 6. 202 202 95
Lohnsteuerverbindlichkeiten 6 6 6
aniJ:g:;ellungen ausstehende Rech- 10 10 10
Ruickstellung Prozesse 4 4 4
Ruckstellung Gewahrleistung 3 3 3
Gesamt 6. 225 225 118
nicht nachrangige Insolvenzforderungen (Bsp.)
Bank 7. 0 507 2.567
Forderung Bank durch Anfechtung 159 159 159
Forderung Andere durch Anfechtung 26 26 26
Altverbindlichkeiten 673 673 673
Ruckstellung § 259b Abs. 1 InsO 10 10 10
Gesamt 7. 868 1.375 3.435
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Anmerkungen zur Quotenvergleichsrechnung

Grundsatzlich sind Vermdgensgegenstande mit Wert aus der VeraulRerung mit unterschiedli-
chen Szenarien (z.B. Ubertragende Sanierung und Liquidation) dargestellt. Bei den Werten
zum Insolvenzplan (Plan-Wert) handelt es sich hingegen um Fortfiilhrungswerte. Daher ist in
einer Spalte abgebildet, wie die Liquiditat zur Bedienung der Quote dargestellt wird.

1.

Von den Einzahlungen auf Forderungen kénnen TEUR 9 zur Bedienung der Quote ver-
wendet werden. Der Rest dient der Aufrechterhaltung des Geschaftsbetriebs.

Der Wert der Immobilien hangt von deren Werteinschatzung fur die Fortfihrung und
deren Kaufpreis im Wege einer Ubertragenden Sanierung bzw. der Liquidation ab.

Mit dem Wert der Immobilien korrespondiert die Bewertung des Absonderungsrechts
daran.

Der Uberschuss aus Betriebsfortfiihrung ergibt sich aus einer integrierten Bilanz-, Er-
gebnis- und Liquiditatsplanung. Die Uberschiisse dieser Planung werden hier als Bar-
wert gezeigt. Das Risikokalkul bei der Ableitung des Barwerts ist zu dokumentieren.
Aufgrund der unterschiedlichen Art und Intensitat der Tatigkeiten ergibt sich in den drei
Szenarien jeweils eine unterschiedliche Hohe der Verfahrenskosten.

Dies gilt auch fir die Restrukturierungsaufwendungen als wesentlicher Teil der Masse-
verbindlichkeiten.

Mit der unterschiedlichen Bewertung der Absonderungsrechte in den einzelnen Szena-
rien korrespondiert umgekehrt die Hohe der Ausfallforderung der in diesem Beispiel
nur der absonderungsberechtigten Bank.
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