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Agenda

— Einfahrung

— Inhalt des Restrukturierungsplans

— Annahme des Restrukturierungsplans

— Instrumente des Stabilisierungs- und Restrukturierungsrahmens
— Gerichtliche Bestatigung des Restrukturierungsplans

— Fazit
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Your World First C/M /S/

Law.Tax

EinfGhrung
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Hintergrund der Neuregelung

— Aulergerichtliche Sanierung im Vorfeld der Insolvenz - Hohes
Obstruktionspotenzial, weil Zustimmung aller Betroffenen notig

— Im gerichtlichen Insolvenzplanverfahren sind hingegen
Mehrheitsentscheidungen madglich, aber:

» Gesamtverfahren - Einbeziehung samtlicher Glaubiger

— StaRUG schlieldt bestehende Licke zwischen freier vorinsolvenzlicher
Sanierung und gerichtlicher Sanierung im Rahmen des
Insolvenzverfahrens seit dem 1. Januar 2021

— ESUG-Evaluation
— Umsetzung der Richtlinie (EU) 2019/1023
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Wie lauft eine Sanierung nach dem StaRUG ab?

Anzeige bei
Restrukturierungs-
gericht

Instrumente

nach dem —_— G ichtli
of. Ggf. Gerichtliche

StaRUG Sl Al 2 el Gerichtliche Bestatigung des

Stabilisierungs- Gerichtliche Plan- Restrukturierungs-
anordnung Vorprifung abstimmung Plans

Prifung der
Sanierungs-

Ausarbeitung eines Planabstimmungsverfahren Planum-

optionen Restrukturierungsplans und Planannahme setzung

Nachhaltige
Sanierung
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Your World First C/M /S/

Law.Tax

Inhalt des Restrukturierungsplans
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Was sind die Bestandteile des Restrukturierungsplans?

Darstellender Tell

» Beschreibt Krisenursachen
und MalBnahmen

» Enthalt Vergleichsrechnung
(grds. Fortfiihrungswerte)

@
S
U

Anlagen

» Erklarung zur Bestandsfahigkeit
» Vermogensibersicht
» Ertrags- und Finanzplanung
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Gestaltender Tell

» Regelt die Restrukturierungs-
mafRnahmen umfassend
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Welche Mal3inahmen kann man im Plan regeln?

Gestaltbare
Forderungen und
Rechtsverhaltnisse

Nicht gestaltbare
Forderungen und
Rechtsverhaltnisse

Neue Finanzierung

Y

Y VYV

VV VYV VYV VYV

Restrukturierungsforderungen = (bedingt) begriindete Forderungen

Absonderungsanwartschaften = Sicherheiten, die im Falle eines Insolvenzverfahrens
zur Absonderung berechtigen wiirden

Bestimmte vertragliche Nebenbestimmungen bei mehrseitigen Rechtsverhdaltnissen

Bedingungen von Kapitalmarktverbindlichkeiten (z.B. Anleihen) oder
Schuldscheindarlehen

Anteils- und Mitgliedschaftsrechte (z.B. Debt-Equity-Swap)
Gruppeninterne Drittsicherheiten

Alle Forderungen von Arbeitnehmern

Forderungen aus vorsatzlich begangenen unerlaubten Handlungen
Geldstrafen

"Aussonderungsrechte"

Neue Darlehen oder sonstige Kredite, die zur Restrukturierung erforderlich sind
Besicherung der neuen Finanzierung
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Wer ist von dem Restrukturierungsplan betroffen?

* Nicht zwingend alle Glaubiger (anders als beim Insolvenzplan)
CIET o [SIWESWERIN | - Erfolgt allein durch Schuldner
» Nach sachgerechten Kriterien (z.B. nur Finanzverbindlichkeiten)

» Grds. erforderlich bei Glaubigern mit unterschiedlicher Rechtstellung

Gruppen- * Immer erforderlich bei Glaubigern mit Absonderungsanwartschaften, Glaubigern einfacher
bildung oder nachrangiger Insolvenzforderungen, Gesellschaftern

* Weitere Unterteilung nach wirtschaftlichen Interessen maoglich

* Gleiche Rechte innerhalb der gleichen Gruppe
« Differenzierung mit Zustimmung der Betroffenen mdglich
 Keine Privilegierung Einzelner durch individuelle Vereinbarung

Gruppeninterne
Gleichbehandlung
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Your World First C/M /S/

Law.Tax

Annahme des Restrukturierungsplans
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Welche Mehrheiten sind erforderlich?

Stimmrecht, § 24 » Das Stimmrecht richtet sich:

* bei Restrukturierungsforderungen grds. nach deren Betrag

* bei Absonderungsanwartschaften und gruppeninternen Drittsicherheiten grds. nach
deren Wert

* bei Anteils- oder Mitgliedschaftsrechten grds. nach dem Anteil am gezeichneten Kapital
oder Vermoégen des Schuldners

> Erforderliche Mehrheit fur Planannahme

Erforderliche
Mehrheiten, § 25 * Grundsatzlich: In jeder Gruppe mussen auf die dem Plan zustimmenden

Gruppenmitglieder mindestens drei Viertel der Stimmrechte in dieser Gruppe entfallen

* Also: Summenmehrheit von 75 % (anders als beim Insolvenzplan keine Kopfmehrheit
erforderlich)

11  Zentrum fur Insolvenz und Sanierung | 19. Februar 2021 CMS Deutschland



Wie kann eine fehlende Zustimmung ersetzt werden?

zustimmungsfiktion, > \{\/irq in einer Gruppe die erforderliche Mehrheit nicht erreicht, kann deren Zustimmung
§ 26 fingiert werden

Voraussetzungen der 1. Voraussichtlich keine Schlechterstellung der Gruppe durch den Plan
Zustimmungsfiktion 2. Angemessene Beteiligung der Gruppe am Planwert und

3. Mehrheit der abstimmenden Gruppen hat dem Plan mit den erforderlichen Mehrheiten
zugestimmt:

» bei zwei Gruppen genugt die Zustimmung der anderen Gruppe;

« Achtung: Es genugt nicht, wenn ausschlief3lich Gruppen dem Plan zugestimmt haben,
die aus Anteilsinhabern oder nachrangigen Restrukturierungsglaubigern bestehen!

» Bei Eingriffen in gruppeninterne Drittsicherheiten muss der Plan zudem eine
angemessene Entschadigung fur den Sicherungsnehmer vorsehen
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Grundsatz der absoluten Prioritat

Grundsatz der » Angemessene Beteiligung am Planwert liegt fur Glaubiger vor, wenn

absoluten Prioritat, » kein anderer planbetroffener Glaubiger wirtschaftliche Werte erhélt, die den vollen

§ 27 Betrag seines Anspruchs Ubersteigen,

» weder ein planbetroffener Glaubiger, der in einem Insolvenzverfahren nachrangig zu den
Glaubigern der Gruppe zu befriedigen ware, noch der Schuldner oder eine an ihm
beteiligte Person einen wirtschaftlichen Wert erhalt und

» kein planbetroffener Glaubiger, der in einem Insolvenzverfahren gleichrangig mit den
Glaubigern der Gruppe zu befriedigen wére, bessergestellt wird als diese Glaubiger
» Angemessene Beteiligung am Planwert liegt fur Gesellschafter vor, wenn
» kein planbetroffener Glaubiger wirtschaftliche Werte erhalt, die den vollen Betrag seines
Anspruchs ubersteigen, und

» vorbehaltlich § 28 Abs. 2 Nr. 1 keine an dem Schuldner beteiligte Person, die ohne Plan
den Mitgliedern der Gruppe gleichgestellt ware, einen wirtschaftlichen Wert behalt
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Durchbrechung der absoluten Prioritat

Durchbrechung der > Ejner angemessenen Beteiligung von Glaubigern einer Gruppe am Planwert steht
absoluten Prioritat, nicht entgegen:

§ 28 * Ungleichbehandlung gleichrangiger Glaubiger, wenn nach Art der wirtschaftlichen
Schwierigkeiten und den Umstanden sachgerecht (Ungleichbehandlung ist nicht
sachgerecht, wenn auf die Uberstimmte Gruppe mehr als die Hélfte der Stimmrechte der
Glaubiger der betroffenen Rangklasse entfallt.)

» Verbleibende Beteiligung des Schuldners oder an ihm beteiligter Personen am
Unternehmensvermoégen, wenn

v" deren Mitwirkung an der Fortfihrung des Unternehmens zur Verwirklichung des
Planwerts unerlasslich ist (Verpflichtung zur Mitwirkung und zur Erstattung
erhaltener Werte bei verschuldeter Beendigung der Mitwirkung binnen 5 Jahre
oder einer kirzeren, fur den Planvollzug vorgesehenen Frist)

v’ Eingriffe in die Rechte der Glaubiger geringfiigig sind (z.B. kein Haircut und
lediglich Verschiebung der Falligkeit um nicht mehr als 18 Monate)
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Your World First C/M /S/

Law.Tax

Instrumente des Stabilisierungs- und
Restrukturierungsrahmens
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Welche Instrumente stehen flankierend zur Verfigung?

» Gerichtliche Anordnung von Stabilisierungsmal3nahmen

+ Vollstreckungs- und Verwertungssperre (grds. kann Anordnung fir bis zu 3 Monaten
ergehen; Folge- oder Neuanordnungen bis max. 8 Monate méglich)

Instrumente

» Gerichtliche Vorprifung von Fragen zum Restrukturierungsplan
» Termin zur Klarung planrelevanter Fragen zu Gruppenbildung, Stimmrechten etc.

» Gerichtliches Planabstimmungsverfahren
* Abstimmung in einem gerichtlichen Erdrterungs- und Abstimmungstermin

» Gerichtliche Bestatigung des Restrukturierungsplans
* Wichtig, um Wirkung gegeniber obstruierenden Glaubigern zu erreichen!
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Voraussetzung fur die Inanspruchnahme der Instrumente

Allgemeine » Drohende Zahlungsunfahigkeit des Schuldners
Voraussetzungen » Anzeige des Restrukturierungsvorhabens beim Restrukturierungsgericht
» Der Anzeige ist u.a. beizufiigen
» Entwurf des Restrukturierungsplans oder des Restrukturierungskonzepts
» Darstellung des Stands von Verhandlungen

Besondere » Antrag des Schuldners

WO ETEEE AR el > Weitere Voraussetzungen abhangig von konkretem Instrument, z.B. bereits
jeweiligen angenommener Plan fir eine gerichtliche Planbestatigung

Instruments

» Rechtshangigkeit

Wirkungen der
Anzeige » Ruhen der Insolvenzantragspflichten

> Aber: Anzeigepflicht von Zahlungsunfahigkeit oder Uberschuldung
» Mitteilungs- und Berichtspflichten
» Unwirksamkeit von vertraglichen Losungsklauseln
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Your World First C/M /S/

Law.Tax

Gerichtliche Bestatigung des Restrukturierungsplans
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Wann wird ein Restrukturierungsplan gerichtlich bestatigt?

Regelungsgehalt

Formelle Voraussetzungen

Versagungsgrinde des
Gerichts

Minderheitenschutz
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Maflinahmen aus dem gestaltenden Teil des Restrukturierungsplans entfalten mit
der gerichtlichen Bestéatigung Wirkung (auch gegentber den Planbetroffenen,
die gegen den Plan gestimmt haben)

Antrag des Schuldners

Von den Planbetroffenen in einem gerichtlichen oder auf3ergerichtlichen
Abstimmungsverfahren angenommener Restrukturierungsplan

Schuldner ist nicht drohend zahlungsunfahig
Verletzung von wesentlichen Verfahrens- oder Formvorschriften bzgl. Inhalt oder
Abstimmung Uber den Restrukturierungsplan

Anspruche, die den Planbetroffenen durch den Restrukturierungsplan
zugewiesen werden, sowie die nicht einbezogenen Anspruche der tbrigen
Glaubiger sind offensichtlich nicht erfullbar

Bei neuer Finanzierung auch bei Unschlissigkeit des Restrukturierungskonzepts
oder wenn das Konzept nicht von den realen Gegebenheiten ausgeht oder keine
Erfolgsaussichten vermittelt

Unlautere Herbeifuihrung der Planabstimmung
Auf Antrag eines Planbetroffenen, der gegen den Restrukturierungsplan
gestimmt hat, ist die Bestatigung zu versagen, wenn der Antragsteller durch den

Restrukturierungsplan voraussichtlich schlechter gestellt wird, als er ohne den
Plan stiinde

Ausgleichszahlungen im gestaltenden Teil mdglich

Februar 2021 CMS Deutschland



Wie wirkt die gerichtliche Bestatigung?

Entscheidung des Gerichts Gericht entscheidet durch Beschluss

= Wirkungen der MaRnahmen aus dem gestaltenden Teil des
Restrukturierungsplans treten weitgehend mit der Verkiindung des
Bestatigungsbeschlusses in Kraft

= Wirkungen auch gegenuber Planbetroffenen, die gegen den Plan gestimmt
oder trotz ordnungsgemalier Beteiligung nicht an der Abstimmung teilgenommen
haben

= FUr den Eintritt der rechtlichen Wirkungen erforderliche Willenserklarungen und
Beschlisse gelten als formgerecht abgegeben/erteilt

= Erleichterte Vollstreckung nach Rechtskraft

= Mit Rechtskraft gelten Verfahrensméngel bei Planabstimmung und
Willensmangel bei Planangebot und -annahme als geheilt

= Gerat der Schuldner mit der Erfullung der im Plan vorgesehenen Forderungen
erheblich in Ruckstand, so leben die urspringlichen Forderungen wieder auf, 8
69

Wirkungen und Rechtsfolgen

Optional = Plantiberwachung durch Restrukturierungsbeauftragen
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Your World First C/M /S/

Law.Tax

Fazit

21  Zentrum fir Insolvenz und Sanierung | 19. Februar 2021 CMS Deutschland



StaRUG — ein Erfolgsmodell?

— Einbeziehung bestimmter — Notwendigkeit eines
Glaubiger Gesellschafterbeschlusses (?)
- Kein. Offentliches Verfahren, — Falls Zustimmung einer Gruppe
weniger Imageverlust ersetzt werden muss, diirfen
— Geringere Kosten Gesellschafter keine alten
« Modulares Baukastensystem Anteile behalten

* Weniger Betelligte () — Keine Erleichterungen flr

- Einbeziehungvon operative Sanierung
Drittsicherheiten maoglich
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Your World First C/M /S/

Law.Tax

Vielen Dank fur Ihre Aufmerksamkeit
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Ihre Ansprechpartnerin

Dr. Alexandra
Schluck-Amend

Partnerin
Rechtsanwaltin | Fachanwaltin fir Insolvenzrecht,
Diplom-Betriebswirtin

Leiterin des Geschéftsbereichs Restrukturierung und
Insolvenz, CMS Deutschland

T +49 711 9764 278
E alexandra.schluck-amend@cms-hs.com

"oft empfohlen”
JUVE, 2019/20

"Alexandra Schluck-Amend und ihr Team glanzen
durch Fachkompetenz verbunden mit Empathie,
Schnelligkeit, Flexibilitat und Leistungsorientiertheit.
The Legal 500, 2020

"hohe Qualifikation und Verbindlichkeit"
JUVE, 2017/18

24 Unsere Expertise fur Sie | 2021

Ihr fachlicher Schwerpunkt

Alexandra Schluck-Amend berat bei
Restrukturierungen und Sanierungen. Hier
begleitet sie Unternehmen insbesondere bei der
Erstellung und Umsetzung von
Sanierungskonzepten sowohl bei
aulRergerichtlichen Restrukturierungen als auch
im Insolvenzverfahren. Konzerne unterstutzt sie
bei internen und externen Finanzierungen, bei
Umstrukturierungen sowie im Rahmen von
Distressed M&A. Zudem berét sie Glaubiger von
insolventen oder insolvenzbedrohten
Unternehmen zur bestmdglichen Durchsetzung
ihrer Interessen und den passenden Strategien in
Krise und Insolvenz. Auch Fragen zum Thema
Insolvenzanfechtung und risikoverringerndem
Verhalten gehdren zu ihrem Tatigkeitsfeld.

Alexandra Schluck-Amend kam 2002 zu CMS
und wurde im Jahr 2008 Partnerin. Ebenfalls seit
2002 ist sie Lehrbeauftragte an der Ruprechts-
Karls-Universitat Heidelberg. Seit 2005 lehrt sie
zusétzlich an der Andrassy Universitat Budapest,
die sie 2013 zur Honorarprofessorin berief. Sie ist
eine gefragte Referentin und Autorin im Bereich
Restrukturierung und Insolvenz.

Ihre Erfahrung

— Zahlreiche Unternehmensgruppen |
Beratung bei der internen und externen
Finanzierung und der Restrukturierung der
Passivseite.

— Unternehmensinsolvenzen im Automotive-
bereich und Anlagen- und Maschinenbau |
Vorbereitung und Umsetzung von
Sanierungsmalf3nahmen innerhalb und
aullerhalb des Insolvenzverfahrens
insbesondere auch die Erstellung von
Insolvenzplénen. Beratung in der Insolvenz
von Zulieferern und Kunden zur Sicherung
und Aufrechterhaltung des Geschaftsbetriebs.

— Verschiedene Insolvenzverwaltungen |
Beratung beim Verkauf von Unternehmen —
insbesondere auch in komplexen Verfahren
im internationalen Umfeld.

CMS



CMS. Weltwelt erstklassig.

| Vorstellung der Kanzlei in Deutschland

Deutschland

Berlin Hamburg
Koln Leipzig

Dusseldorf Munchen
Frankfurt Stuttgart

58

Deutschlands grof3te Wirtschaftskanzlei

Mit mehr als 600 Anwaélten
und 200 Partnern.

(—
Top-Platzierung im Markt

14 Top-Platzierungen und mehr als
100 Anwaltsempfehlungen (JUVE
Handbuch).
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°,

Integierter Service

Erfahrene Teams in allen fir
internationale Unternehmen relevanten
Rechtsgebieten.

7.000
Mandanten

vorwiegend
aus den
Branchen

e Automotive

e Energie

¢ Industrie

e Financial Services
e Konsumguter

e Life Sciences

e TMC

CMS Deutschland



CMS. Weltwelt erstklassig.

| Internationale Prasenz

Bogota

Lima
Mexiko-Stadt

Rio de Janeiro
Santiago de Chile
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Algier
Casablanca

Johannesburg

Luanda
Mombasa
Nairobi
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Amsterdam
Antwerpen
Barcelona
Belgrad
Berlin
Bratislava
Bristol
Brussel
Budapest
Bukarest

Naher Osten

Dusseldorf
Edinburgh
Frankfurt/Main
Funchal
Genf
Glasgow
Hamburg
Istanbul
Kiew

Kéln
Leipzig

L]

Lissabon
Ljubljana
London
Luxemburg
Lyon
Madrid
Mailand
Manchester
Monaco
Moskau
Munchen

Abu Dhabi
Dubai
Maskat
Riad

Paris StraBburg
Podgorica Stuttgart
Posen Tirana
Prag Utrecht
Reading Warschau
Rom Wien
Sarajevo Zagreb
Sevilla Zurich
Sheffield
Skopje
Sofia

Hongkong

Peking

Shanghai

Singapur

Asien-Pazifik

CMS in Zahlen

0o
(o

71 stadte

43 Lander

> 4.800 Anwalte

> 1.100 Partner

> 8.000 wmitarbeiter

CMS Deutschland
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Ihr kostenloser juristischer Online-Informationsdienst.

E-Mail-Abodienst fur Fachartikel zu
vielféltigen juristischen Themen.
cms-lawnow.com

Dieses Dokument stellt keine Rechtsberatung dar und verfolgt ausschlieBlich den Zweck, bestimmte Themen
anzusprechen. Es erhebt keinen Anspruch auf Richtigkeit oder Vollstandigkeit und die in ihm enthaltenen In-
formationen kénnen eine individuelle Rechtsberatung nicht ersetzen. Sollten Sie weitere Fragen bezuglich der
hier angesprochenen oder hinsichtlich anderer rechtlicher Themen haben, so wenden Sie sich bitte an lhren
Ansprechpartner bei CMS Hasche Sigle.

CMS Hasche Sigle ist eine der fihrenden wirtschaftsberatenden Anwaltssozietaten. Mehr als 600 Anwalte sind
in acht wichtigen Wirtschaftszentren Deutschlands sowie in Brussel, Hongkong, Moskau, Peking und Shanghai
fur unsere Mandanten tatig. CMS Hasche Sigle ist Mitglied der CMS Legal Services EEIG, einer europaischen
wirtschaftlichen Interessenvereinigung zur Koordinierung von unabhangigen Anwaltssozietaten. CMS EEIG ist
nicht fir Mandanten tétig. Derartige Leistungen werden ausschlieBlich von den Mitgliedssozietaten in den jeweili-
gen Landern erbracht. CMS EEIG und deren Mitgliedssozietaten sind rechtlich eigenstandige und unabhéangige
Einheiten. Keine dieser Einheiten ist dazu berechtigt, im Namen einer anderen Verpflichtungen einzugehen.
CMS EEIG und die einzelnen Mitgliedssozietaten haften jeweils ausschlieBlich fur eigene Handlungen und
Unterlassungen. Der Markenname ,,CMS” und die Bezeichnung ,Sozietat” konnen sich auf einzelne oder alle
Mitgliedssozietaten oder deren Buros beziehen.

CMS-Standorte:

Aberdeen, Abu Dhabi, Algier, Amsterdam, Antwerpen, Barcelona, Belgrad, Berlin, Bogot4, Bratislava, Bristol,
Brussel, Budapest, Bukarest, Casablanca, Dubai, Dusseldorf, Edinburgh, Frankfurt/Main, Funchal, Genf, Glasgow,
Hamburg, Hongkong, Istanbul, Johannesburg, Kiew, KéIn, Leipzig, Lima, Lissabon, Ljubljana, London, Luanda,
Luxemburg, Lyon, Madrid, Mailand, Manchester, Maskat, Mexiko-Stadt, Mombasa, Monaco, Moskau, Mdnchen,
Nairobi, Paris, Peking, Podgorica, Posen, Prag, Reading, Riad, Rio de Janeiro, Rom, Santiago de Chile, Sarajevo,
Sevilla, Shanghai, Sheffield, Singapur, Skopje, Sofia, StraBburg, Stuttgart, Tirana, Utrecht, Warschau, Wien,
Zagreb und Zrich.

CMS Hasche Sigle Partnerschaft von Rechtsanwalten und Steuerberatern mbB, Sitz: Berlin, (AG Charlottenburg,
PR 316 B), Liste der Partner: s. Website.

cms.law



