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Erleichterung der Sanierung von 
Unternehmen -- Referentenentwurf des 
ESUG 
 

Der Referentenentwurf des Gesetzes 
zur weiteren Erleichterung der 
Sanierung von Unternehmen -- 
ESUG (dokumentiert in ZIP 6/2011, 
Beil. 1) macht vier wesentliche 
Schwächen des geltenden deutschen 
Insolvenzrechts aus. Diese sollen 
darin liegen, dass 

-- insbesondere für ausländische 
Investoren der Ablauf eines 
deutschen Insolvenzverfahrens 
unberechenbar ist und vor allen 
Dingen kaum Einfluss auf die 
Auswahl des Insolvenzverwalters 
genommen werden kann, 

-- ein Debt-Equity-Swap nicht 
möglich ist, 

-- die Verfahrensdauer wegen der 
bestehenden 
Rechtsmittelmöglichkeiten gegen 
einen Insolvenzplan 
unkalkulierbar ist und 

-- die Möglichkeit der 
Eigenverwaltung bislang eine zu 
geringe praktische Bedeutung 
erlangt hat. 

Um diese Schwächen zu beseitigen, 
verfolgt der Gesetzentwurf das Ziel, 
„im Interesse einer Verbesserung 
von Sanierungschancen zu 
erreichen, dass Schuldner und 
Gläubiger in die Auswahl der 
maßgeblichen Akteure einbezogen 
werden und dass alle Beteiligten 
eine größere Planungssicherheit 
hinsichtlich des Ablaufs des 
Verfahrens enthalten. Die 
Möglichkeiten der Sanierung durch 
einen Insolvenzplan werden 
erweitert, Blockadepotential wird 
abgebaut.“ Dazu sieht der Entwurf 
verschiedene Maßnahmen vor (die 
ebenfalls angesprochene Stärkung 
der Position von Clearing-Häusern 
wird in der Folge hier nicht weiter 
behandelt; zur ausführlichen 
Darstellung des Entwurfs s. i.Ü. 
Blöse, StBW 2011, 189 ff. 
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I. Stärkung der 
Gläubigerautonomie 

Das zentrale Instrument im Rahmen 
der angestrebten Stärkung der 
Gläubigerautonomie besteht in der 
Einführung eines vorläufigen 
Gläubigerausschusses, der mit 
weitgehenden Rechten hinsichtlich 
der Verwalterauswahl versehen 
werden soll. Nach § 22a InsO-RefE 
ist ein vorläufiger 
Gläubigerausschuss zwingend 
einzusetzen, wenn von den 
folgenden drei Merkmalen 
mindestens zwei erfüllt sind: 

-- eine Bilanzsumme von 
mindestens 2 Mio. € (nach 
Abzug eines auf der Aktivseite 
ausgewiesenen Fehlbetrags), 

-- Umsatzerlöse von mindestens 
2 Mio. € im letzten Geschäftsjahr 
und 

-- mindestens 10 Arbeitnehmer im 
Jahresdurchschnitt. 

Hinsichtlich der Besetzung des 
Gläubigerausschusses sieht § 22a 
Abs. 3 InsO-RefE vor, dass das 
Insolvenzgericht an den Schuldner 
die verpflichtende Aufforderung 
richten kann, geeignete Personen zu 
benennen. 

Nach § 56 Abs. 3 InsO-RefE ist das 
Gericht an den Vorschlag des 
vorläufigen Gläubigerausschusses 
zur Person des Verwalters (dazu 
kritisch Ulrich, GmbHR 2011, R 85 
-- in diesem Heft) gebunden, wenn 
die vorgeschlagene Person für die 
Übernahme des Amtes geeignet ist. 
Der entsprechende Vorschlag hat 
jedoch einstimmig zu erfolgen. 

Neben dieser konkreten Möglichkeit 
der Einflussnahme auf die Person 
des Verwalters besteht auch eine 
abstrakte dergestalt, dass 
Anforderungen an dessen Person 
vom vorläufigen Gläubigerausschuss 
formuliert werden können. Nach 
§ 56 Abs. 2 InsO-RefE ist insoweit 
Gelegenheit zur Stellungnahme zu 
geben, es sei denn, dies würde 
offensichtlich zu einer nachteiligen 
Veränderung der Vermögenslage des 
Schuldners führen. Hinsichtlich 
dieser Anforderungen an die Person 
des Verwalters bedarf es nicht einer 



einstimmigen Entscheidung des 
vorläufigen Gläubigerausschusses, 
sondern lediglich einer solchen mit 
Kopfmehrheit. 
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Unabhängig davon, ob ein konkreter 
Verwalter vorgeschlagen wird oder 
ob Anforderungen an dessen Person 
formuliert werden, sind jedenfalls 
die gesetzlichen Kriterien des § 56 
Abs. 1 S. 1 InsO zu beachten. Der 
Verwalter muss also eine für den 
jeweiligen Einzelfall geeignete, 
insbesondere geschäftskundige und 
von den Gläubigern und dem 
Schuldner unabhängige natürliche 
Person sein, die aus dem Kreis einer 
zur Übernahme von 
Insolvenzverwaltungen bereiten 
Person auszuwählen ist. Hinsichtlich 
der Unabhängigkeit wird 
klargestellt, dass diese nicht schon 
dadurch ausgeschlossen wird, dass 
die Person (1) vom Schuldner oder 
von einem Gläubiger vorgeschlagen 
worden ist, (2) den Schuldner vor 
dem Eröffnungsantrag in 
allgemeiner Form über den Ablauf 
eines Insolvenzverfahrens und 
dessen Folgen beraten hat und (3) 
unter Einbindung von Schuldner und 
Gläubiger ein Insolvenzplan erstellt 
hat. 

 

II. Ermöglichung eines Debt-
Equity-Swap 

§ 225a Abs. 2 InsO-RefE 
ermöglicht, im gestaltenden Teil des 
Insolvenzplans die Forderungen von 
Gläubigern in Anteils- oder 
Mitgliedschaftsrechte am Schuldner 
umzuwandeln. Dies kann 
insbesondere durch eine 
Kapitalherabsetzung oder -erhöhung, 
die Leistung von Sacheinlagen, den 
Ausschluss von Bezugsrechten oder 
die Zahlung von Abfindungen an 
ausscheidende Anteilsinhaber 
geschehen. Eine Umwandlung von 
Forderungen in Anteilsrechte gegen 
den Willen der betroffenen 
Gläubiger soll ausgeschlossen sein. 

Bewertungsunsicherheiten 
hinsichtlich des 
Sacheinlagegegenstands werden 
nicht zu Lasten des Inferenten 
gehen. Nach § 254 Abs. 4 InsO-
RefE können Ansprüche wegen 
einer Überbewertung der 
Sacheinlage nach der gerichtlichen 



Bestätigung des Insolvenzplans 
gegenüber dem Inferenten nicht 
mehr geltend gemacht werden. 
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Hinsichtlich solcher Gläubiger, die 
nur einen Teil ihrer Forderungen in 
Eigenkapital umwandeln oder die 
sich nach einer vollständigen 
Umwandlung ihrer Forderungen mit 
weiteren Leistungen an die 
Gesellschaft engagieren, enthält die 
Gesetzesbegründung den Hinweis, 
dass diesen das Sanierungsprivileg 
des § 39 Abs. 4 InsO zugutekommen 
wird. Ein Gläubiger, der Anteile 
aufgrund eines Debt-Equity-Swaps 
in einem Insolvenzplan erwirbt, habe 
diese im Zweifel zum Zweck der 
Sanierung erworben. 

 

III. Neuregelung der 
Rechtsmittelmöglichkeiten 

Der Gesetzentwurf zielt darauf ab, 
Blockaden durch Rechtsmittel zu 
vermeiden und das Scheitern 
wirtschaftlich sinnvoller und von 
einer Mehrheit der Beteiligten 
gewünschter Sanierungen durch die 
Blockade einzelner zu vermeiden. 
Dazu wird § 253 Abs. 2 InsO neu 
gefasst. Im neuen Abs. 2 wird die 
Zulässigkeit einer sofortigen 
Beschwerde gegen die Bestätigung 
des Insolvenzplans davon abhängig 
gemacht, dass der Beschwerdeführer 
(1) dem Plan spätestens im 
Abstimmungstermin widersprochen 
hat, (2) gegen den Plan gestimmt hat 
und (3) glaubhaft macht, dass er 
durch den Plan wesentlich schlechter 
gestellt wird, als er ohne einen Plan 
stünde. Ferner kann diese 
Schlechterstellung nicht dadurch 
ausgeglichen werden, dass nach 
Maßgabe des – ebenfalls neuen – 
§ 251 Abs. 3 InsO-RefE im 
gestaltenden Teil des Plans Mittel 
für den Fall bereit gestellt werden, 
dass ein Beteiligter eine 
Schlechterstellung darlegt. 

Hinsichtlich der einzelnen in § 253 
Abs. 2 InsO-RefE enthaltenen 
Zulässigkeitsvoraussetzungen 
erläutert die Gesetzesbegründung zu 
§ 253 Abs. 2 Nr. 1 InsO-RefE, dass 
die Beschwerde nur dann zulässig 
sein soll, wenn der 
Beschwerdeführer zuvor sämtliche 
ihm gegebene verfahrensmäßigen 
Möglichkeiten ausgeschöpft hat, um 



die Planbestätigung zu verhindern. 
Damit sei neben dem Erfordernis der 
materiellen Beschwer, die eine 
allgemeine 
Zulässigkeitsvoraussetzung der 
sofortigen Beschwerde ist, auch das 
einer formellen Beschwer 
eingeführt. Das 
Zulässigkeitserfordernis aus § 253 
Abs. 2 Nr. 2 InsO-RefE erläutert die 
Gesetzesbegründung dahingehend, 
dass einerseits eine Beteiligung des 
Beschwerdeführers an der 
Abstimmung über den Insolvenzplan 
stattgefunden haben muss und dieser 
andererseits gegen den Plan 
gestimmt haben muss. Zu § 253 
Abs. 2 Nr. 3 InsO-RefE führt die 
Gesetzesbegründung schließlich aus, 
dass darin eine 
Erheblichkeitsschwelle zu sehen sei. 
Das Kriterium der Wesentlichkeit 
könne jedenfalls dann nicht als 
gegeben erachtet werden, „wenn die 
Abweichung von dem Wert, den der 
Gläubiger voraussichtlich bei einer 
Verwertung ohne Insolvenzplan 
erhalten hätte, unter 10 % liegt“. 
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IV. Stärkung der Eigenverwaltung 

Der Gesetzentwurf sieht das 
Instrument der Eigenverwaltung als 
ein solches, das einen Anreiz zur 
frühzeitigeren 
Insolvenzantragstellung bietet und 
somit einen Beitrag zur Erhöhung 
der Sanierungschancen erbringen 
kann. Um die Eigenverwaltung 
größere praktische Relevanz zu 
geben, sollen (1) deren 
Voraussetzungen gelockert werden, 
(2) die Gläubiger sollen schon vor 
Eröffnung des Insolvenzverfahrens 
in die Entscheidung einbezogen 
werden, (3) bei Antragstellung 
wegen drohender 
Zahlungsunfähigkeit soll das Gericht 
dem Schuldner etwaige Bedenken 
gegen die Anordnung der 
Eigenverwaltung rechtzeitig vor der 
Verfahrenseröffnung mitteilen, und 
(4) ein aussichtsreicher Antrag auf 
Eigenverwaltung soll nicht durch die 
Einsetzung eines starken vorläufigen 
Insolvenzverwalters negativ 
präjudiziert werden dürfen. 

In dem neu gefassten § 270 Abs. 3 
InsO-RefE wird im Rahmen der 
Eigenverwaltung der Gesichtspunkt 
der Stärkung der 



Gläubigerautonomie aufgegriffen. 
Ist ein vorläufiger 
Gläubigerausschuss gebildet 
worden, so ist diesem vor der 
Entscheidung über den Antrag auf 
Eigenverwaltung Gelegenheit zur 
Äußerung zu geben. Wird der 
Antrag von dem vorläufigen 
Gläubigerausschuss mit einem 
einstimmig gefassten Beschluss 
unterstützt, so ist die Anordnung der 
Eigenverwaltung als nicht nachteilig 
für die Gläubiger zu betrachten, die 
Anordnung der Eigenverwaltung 
kann also nicht an der Nachteiligkeit 
für die Gläubiger scheitern. 
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Eine der insoweit zentralen 
Regelungen ist die des § 270b InsO-
RefE, die der Vorbereitung einer 
Sanierung dienen soll. Erfolgt die 
Insolvenzantragstellung wegen des 
fakultativen 
Insolvenzantragsgrundes der 
drohenden Zahlungsunfähigkeit, 
aber auch wegen des zwingenden 
Antragsgrundes der Überschuldung 
und wird Eigenverwaltung 
beantragt, so hat das 
Insolvenzgericht auf Antrag des 
Schuldners eine höchstens 
dreimonatige Frist zur Vorlage eines 
Insolvenzplans zu bestimmen. Dies 
gilt nur dann nicht, wenn die 
angestrebte Sanierung offensichtlich 
aussichtslos ist. Die vorgenannten 
Voraussetzungen sind durch die 
Vorlage einer mit Gründen 
versehenen Bescheinigung eines „in 
Insolvenzsachen erfahrenen 
Steuerberaters, Wirtschaftsprüfers 
oder Rechtsanwalts oder einer 
Person mit vergleichbarer 
Qualifikation“ zu belegen. Ziel der 
Regelung ist es, den Schuldnern die 
Möglichkeit zu bieten, „unter der 
Sicherheit eines ‘Schutzschirms’ und 
in Eigenverwaltung einen 
Sanierungsplan zu erarbeiten.“ 

Liegen die Voraussetzungen des 
§ 270b Abs. 1 InsO-RefE vor, so hat 
das Insolvenzgericht einen 
vorläufigen Sachwalter zu bestellen. 
Der Schuldner hat insofern ein 
Vorschlagsrecht; von seinem 
Vorschlag darf nur dann abgewichen 
werden, wenn die vorgeschlagene 
Person offensichtlich nicht geeignet 
ist (§ 270b Abs. 2 S. 2 InsO-RefE). 
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* Kanzlei Jacobs & Dr. Blöse. 

 


