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Amend, Die ,eingeschrinkte Insolvenz®

Die ,eingeschrinkte Insolvenz® oder die Kunst, ein bisschen schwanger zu sein

Im Zusammenhang mit der wirtschaftlichen Schieflage der
Hypo Real Estate haben wir uns mittlerweile daran gewdhnt,
nahezu tigiich neue Horrormeldungen der Wirtschafts-
presse zu entnehmen. Nach einer Erklirung des Bundes-
finanzministers vom 16, 2, 2009 hat die angeschlagene Bank
bisher Garantien in einer Hohe von 102 Milliarden € in An-
spruch genommen, von denen 87 Milliarden € der Stat
stelle. Im Zweifelstall miisse es angesichts dieser finanziellen
Dimension zu einer Enteignung kommen, damit der Staat
im Sinne des Steuerzahlers die Kontrollmehrheit der Bank
{ibernehmen kénne. Dieser Ansatz stoft jedoch bei Politi-
kern einer anderen Couleur auf erhebliche Bedenken. So
hat etwa der FDP-Generalsekretir Dirk Niebel am selben Tag
eine Enteignung mit dem Hinweis kritisiert, solche Mafinah-
men gebe es nur ,in sozialistischen, totalitiren Systemen®.
In das gleiche Horn st&f3t auch der neue Wirtschaftsminister
Karl-Theodor zu Guttenberg, der tiber die Bild-Zeitung verlau-
ten lisst, jede Losung sei besser als eine Enteignung. Wie
kénnte eine solche andere Losung aussehen?

Die Beamten des Bundesministerium fiir Wirtschaft haben
sich — wie zu vernehmen war, bis auf Staatssekretirsebene -
als auflerordentlich kreativ erwiesen und laut FAZ vom
7.2.200% das Modell einer ,eingeschrinkten Insoivenz® ent-
wickelt. Wie soll dieser schwarze Schimmel nun aussehen?
Ziel eines solchen Verfahrens soll es sein, die Folgen einer
Insolvenz auf die Eigentimer zu konzentrieren und damit
unerwiinschte Storungen der Finanzmirkte zu vermeiden.
Durch eine ,gesetzliche Definition” soll vorgesehen werden,
»dass ausschliefllich die bisherigen Alktionire oder Anteils-
eigner so behandelt wiirden, als wire das Unternehmen in-
solvent®, Auswirkungen auf die Gliubiger sollen ausdriick-
lich ausgeschlossen sein, Spiiter kénnten dann neue Anteils-
rechte geschaffen und verkauft werden, um die Sanierungs-
kosten des Staates zu decken.

Der Laie staunt und der Fachmann resp. die Fachfrau wun-
dert sich. Dies soll also ein Insolvenzverfahren sein? Auf der
Universitdt haben wir alle gelernt, ein Insolvenzverfahren sei
ein Gesamtvollstreckungsverfahren, das darauf ausgerichtet
ist, im Falle einer unzureichende Haftungsmasse die Gliubi-
ger quotal an dem Vermdgen des schuldnerischen Unter-
nehmens zu beteiligen. Die Gliubiger bilden somit eine
Verlustgemeinschaft. Demgegeniiber sollen von dem Ver-
fahren des Wirtschaftsministeriums die Glaubiger iiberhaupt
nicht betroffen sein.

Was sollen die Erdffnungsgriinde fiir die Einleitung dieses
Verfahrens sein? Sollen dies Zahlungsunfihigkeit und Uber
schuldung sein - nur in diesem Fall trifft die dem Modell zu-
grunde liegende Annahme zu, die Aktiondre hitten gar kein
werthaltiges Eigentum mehr —, dann hitten wir die duflerst
unerfreulich Situation, dass zwar durch ein Gericht (7} das
Vorliegen eines Tnsolvenzgrunds ausdriicklich festgestellt
wird, aber dennoch kein Insolvenzverfahren im herkémm-
lichen Sinne erdffnet wird. Zwar werden die bisherigen An-
teilseigner aus ihrer Posiion verdriingt, gleichwolil witrde das

angeschlagene Institut weiterhin am Wirtschaftsverkehr teil-
nehmen. Nur am Rande sei noch angemerkt, dass die desa-
strosen Auswirlungen eines Insolvenzverfahrens auf die Kapi-
talmirkte, die unter Hinweis auf die Insolvenz von Lehman
Brothess stets ins Feld gefiihrt werden, wohl auch bei diesem
Verfahren eintreten wiirden, da es ausdriicklich die Insolvenz
des Kreditinstituts voraussetzen miisste.

Vallig undurchsichtig fitr den mit insclvenzrechtlichen Fra-
gestellungen Vertrauten ist der tragende Gedanke dieses Ver-
falwens, dass ausschlieRlich die bisherigen Aktioniire oder
Anteilseigner so behandelt werden sollen, als wiire das Un-
ternehmen insolvent. Dazu ist schlicht und einfach anzu-
merken: Das geltende Insolvenzrecht kennt gerade keinen
Eingnff in die Gesellschafterrechte. Im Falle einer Insolvenz
wird eine Aktengesellschaft in das Stadium der Liquidation
fiberfithrt, ohne dass die Aktien den bisherigen Aktioniren
entzogen wiirden. Ein solcher Ansatz erfordert somit zwin-
gend, dass neue Vorschriften geschaffen werden, die es er-
méglichen, den bisherigen Aktioniiren ihre Anteilsrechte zu
entzichen oder zumindest diese fiir eine voriibergehende
Zeit auf einen Treuhinder zu tbertragen. Im Grunde han-
delt es sich auch hier lediglich um ein verkapptes Enteig-
nungsverfahren,

Wir Insolvenzverwalter schauen all diesen Bemithungen, die
wohl von dem Motfo getragen werden, ,wasch mir den Pelz,
aber mach mich nicht nass®, gelinde gesagt fassungslos zu,
Soll das viel gepriesene Sanierungsinstrumentarium der In-
solvenzordnung in Krisenzeiten vollig nutzlos sein? Sollen
die Moglichkeiten, mit einem gut varbereiteten und mit den
wesentlichen Interessengruppen abgestimmten Insolvenz-
plan alle méglichen Eventualititen bereits tm Vorfeld abzu-
federn, bel einer gréfleren Bankeninsolvenz gerade nicht
greifen? Ist das Insolvenzverfahren nur fiir konjunkturelle
Schonwetterlagen geeignet und muss unverziiglich aufler
Kraft gesetzt werden, wenn die QOder fiber ihre Ufer eritt
oder die Kapitalmirkte in eine Schieflage geraten? Aufler
halb von Krisenzeiten wird von der Rechtspolitik das hohe
Lied der Sanierung iiber ein Insolvenzverfahren gesungen,
das jedoch - wenn gesamtwirtschaftliche Turbulenzen dro-
hen - sich sogleich als reines Lippenbekennimis entlarvt,

Nun denn, will man eine Enteignung vermeiden und auch
den dunklen Weg ciner ,eingeschrinkten Insolvenz” nicht
beschreiten, so muss ein Verfahren geschaffen werden, das
Kapitalmafinahmen, also einen Kapitalschnitt und eine Ka-
pitalerhhung, ziigig ermdéglicht, ohne mit Art. 25 der Zowei-
ten gesellschafisrechtiichen Richtlinie in Konflikt zu gera-
ten. Da nach dieser Bestimmung zwingend fiir Kapitalmag-
nahmen cine Beteiligung der Hauptversammlung vorzuse-
hen ist und Art. 2 § 3 FMStG (gesetzlich genehmigtes Kapi-
tal) massive Kritik erfahren hat, muss nach neuen Losungen
gesucht werden. Die Zeit dringt und wir Insolvenzverwaiter
sind zu jeder Hilfestellung bereit.
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